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La investigación tiene como propósito determinar cuál es el efecto de las herramientas de 
evaluación financiera en la viabilidad del proyecto de inversión de la empresa Agrumaq 
S.A.C. Por esa razón, es importante identificar las deficiencias en la empresa y así 
realizar mejoras en la evaluación de los proyectos. 
 
La tesina se realizó bajo el diseño de investigación no experimental, donde se utilizó el 
enfoque cuantitativo, el cual realiza el planteamiento del problema de la investigación. 
Para recopilar la información, se aplicó una muestra a 10 personas relacionadas con el 
tema. El análisis y la elaboración del reporte de resultados fue recolectada bajo la técnica 
de la encuesta aplicando el cuestionario como instrumento, con el objetivo de determinar 
el nivel de confianza en las herramientas de evaluación financiera. 
 
El resultado del análisis de sensibilidad en los tres escenarios se concluye con el 
resultado del COK y la TIRE donde la inversión con recursos propios se muestra viable 
pero con un pequeño margen de rentabilidad en el escenario optimista y moderado, 
siendo no viable en el pesimista. Asimismo, el resultado del cálculo de la TIRF y el CPPC, 
muestra que la inversión con recursos mixtos es viable y rentable en los tres escenarios 
(optimista, moderado y pesimista). Por ello, se determina que la inversión de la empresa 
Agrumaq SAC con recursos mixtos, es rentable. 
 
Palabras Claves: Costo Promedio Ponderado de Capital, Costo de Oportunidad, Tasa 
 



















The purpose of the research is to determine what is the effect of the financial evaluation 
tools on the viability of the investment project of the company Agrumaq S.A.C. Therefore, 
it is important to identify deficiencies in the company and thus make improvements in the 
evaluation of projects. 
 
The thesis was carried out under the non-experimental research design, where the 
quantitative approach was used, which carries out the statement of the research problem. 
To collect the information, a sample was applied to 10 people related to the topic. The 
analysis and preparation of the results report was carried out using the survey technique, 
applying the questionnaire as an instrument, in order to determine the level of confidence 
in the financial evaluation tools. 
 
 
The result of the sensitivity analysis in the three scenarios concludes with the result of the 
COK and the TIRE that the investment with own resources is viable but with a small 
margin of profitability in the optimistic and moderate scenario, being not viable in the 
pessimistic one. Likewise, the result of the calculation of the TIRF and the CPPC shows 
that investment with mixed resources is viable and profitable in the three scenarios 
(optimistic, moderate and pessimistic). Therefore, it is determined that the investment of 
the Agrumaq SAC company with mixed resources is profitable. 
 
Keywords: Weighted Average Cost of Capital, Opportunity Cost, Internal Rate of Return, 
Investment, Financial Tools, Evaluation, Cost of Debt. 
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La investigación realizada tiene como objetivo principal determinar cuál es el efecto de las 
herramientas de evaluación financiera en la viabilidad del proyecto de inversión de la 
empresa Agrumaq S.A.C – Lima 2020 - 2024, haciendo uso de las herramientas de 
evaluación como la Tasa Interna de Retorno y el Costo Promedio Ponderado de Capital. 
Es así, que en la investigación se hará hincapié en la importancia de conocer, desarrollar 
e interpretar correctamente estas herramientas de evaluación para determinar la viabilidad 
del proyecto y así poder tomar adecuadas decisiones al momento de invertir con recursos 
propios y mixtos, para luego comprobar si será viable, rentable y en cuanto tiempo será el 
periodo de recuperación de la inversión. 
 
 
Capítulo 1, se desarrolla la realidad problemática que vive la empresa en cuanto al 
manejo sus proyectos de inversión, lo que nos llevó a definir el problema general y los 
específicos. También, se describe la justificación e importancia, las limitaciones para la 
elaboración de la investigación y se define el objetivo general y los específicos. 
 
 
Capítulo 2, se describen los antecedentes en base a las tesis de investigaciones 
similares aplicando las herramientas de evaluación financiera; de igual manera, se 
desarrolló el Marco Teórico donde se definen los conceptos de las 2 variables y 
subvariables y por último se definió las normas técnicas y los términos conceptuales. 
 
xi 
Capítulo 3, en la metodología se desarrolla el planteamiento de la Hipótesis, la 
operacionalización de las variables donde se define la variable con sus dimensiones e 
indicadores, el diseño Descriptivo No Experimental se basó en el enfoque cuantitativo, 
también, se describe la unidad de estudio, la población, la muestra seleccionada, así 
como la aplicación de instrumentos y procedimientos de recolección de datos. 
 
 
Capítulo 4, se explica el resultado obtenido del cuestionario realizado al personal de las 
áreas de contabilidad, administración y Gerencia General; asimismo, se muestra la 
validación de la hipótesis mediante la aplicación del Chi cuadrado para que se pueda 
demostrar la aceptación de las hipótesis planteadas en el capítulo 3. 
 
 
Capítulo 5, se realiza el planteamiento y desarrollo del caso práctico en un periodo de 5 
años y así validar el objetivo planteado. Así mismo, se realiza un análisis de sensibilidad 
para evaluar la inversión en 3 posibles escenarios, para que la empresa pueda analizar 
como varía el efecto de las herramientas de evaluación financiera en la inversión. 
 
 
Capítulo 6, se presenta la discusión donde se muestra la aceptación de la hipótesis y los 
resultados de la encuesta; la cual, es reforzada por el marco teórico estudiado. Posterior a 
ello, se presenta las conclusiones y recomendaciones de la investigación. Finalmente, las 







































1.1. Descripción de la realidad problemática. 
 
En el Perú, las empresas se enfrentan a muchos problemas cuando realizan inversiones, 
debido a que se hacen sin una previa planificación estratégica; esto se debe, a que la 
mayor parte de los directivos y colaboradores desconocen cómo realizar un adecuado 
análisis de inversiones a largo plazo, para que les permitan evaluar el equilibrio, riesgo y 
rentabilidad de la inversión. Teniendo como consecuencia que muchas empresas 
quiebren o no obtengan la rentabilidad esperada en sus inversiones. 
 
 
La empresa Aragonesa grúas maquinarias SAC, es una entidad de servicios que se 
dedica al alquiler y venta de Grúas Torre para el sector construcción. Dicha empresa, ha 
venido teniendo pérdidas en los últimos años, viéndose reflejado en sus estados 
financieros anuales de los períodos 2016-2018 y una baja utilidad en los últimos años a 
pesar del incremento de sus ventas en un 40%. Esto se viene dando, porque no existe 
una correcta evaluación en sus proyectos de inversión y las decisiones que se toman son 
manera empírica. 
 
Así mismo, existe poco conocimiento por parte de los colaboradores y gerencia de cómo 
evaluar correctamente un proyecto de inversión; ya que, muchas veces no se elabora un 
plan de negocios adecuado a las necesidades de la empresa lo que conlleva, a que exista 
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un desconocimiento de los ingresos, costos y gastos que se tendrá por cada proyecto, así 
como la existencia de un sistema de control interno débil. 
 
Se detectó que no maneja un adecuado control sobre los repuestos de las grúas, ya que 
hay faltantes en el inventario sin un responsable especifico; lo que conlleva a compras 
muchas veces innecesarias producto de un descontrol en inventarios. 
 
La entidad no estipula dentro de sus políticas internas la presentación de Estados 
Financieros periódicos. Es así, que el área de contabilidad no elabora Estados 
Financieros trimestrales ni preliminares durante el año. Igualmente, el área administrativa 
no elabora un flujo de caja por cada uno de los proyectos, lo que imposibilita tener el 
control de ingresos, costos y gastos por proyecto. 
 
Así mismo, la empresa no elabora un adecuado presupuesto por proyecto y no cuenta 
con políticas apropiadas para la ejecución de las compras y ventas, eso hace que tengan 
activos fijos (Grúas) parados que generan mayor gasto y costo (mantenimiento, almacén y 
cambios de repuestos). 
 
 
Como resultado, de lo antes mencionado la empresa controla de manera inadecuada sus 
ingresos, egresos y rentabilidad real generados por proyecto de inversión y de continuar 
la empresa con estos problemas, podría tener como consecuencia costos y gastos 
adicionales, mala gestión en temas de endeudamiento y liquidez, así como un deficiente 
control de riesgos que le puedan llevar a la pérdida de la inversión; el cual, le provocaría 
incumplimientos en los pagos a su proveedor y problemas con el cliente, teniendo que 
asumir penalidades. 
 
Ante las distintas problemáticas que se mencionaron nace la necesidad de realizar una 
adecuada evaluación financiera, para que ayude a la empresa a manejar correctamente 
sus proyectos de inversión de manera individual y general. Siendo necesario, que la 
compañía utilice herramientas de evaluación financiera por proyecto, para lo cual es 
indispensable que se realice oportunamente el flujo de caja económico y financiero; y 
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evaluación de la deuda por proyecto, pues esto es indispensable para calcular el Costo 
Promedio Ponderado de Capital (CPPC) y la Tasa Interna de Retorno (TIR), lo cual nos 




1.2. Formulación del problema: 
 
La presente investigación plantea el siguiente problema general: 
 
1.2.1. Problema general: 
 
¿Cuál es el efecto de Las herramientas de evaluación financiera en la viabilidad del 
proyecto de inversión de la empresa Agrumaq SAC – Lima 2020 - 2024? 
 
1.2.2. Problemas específicos: 
 
• ¿Cuál es el efecto de la Tasa Interna de Retorno en la viabilidad del proyecto de 
inversión de la empresa Agrumaq SAC – Lima 2020 - 2024? 
 
• ¿Cuál es el efecto del Costo Promedio Ponderado de Capital en la viabilidad del 
proyecto de inversión de la empresa Agrumaq SAC – Lima 2020 - 2024? 
 
 
1.3. Justificación e importancia del tema: 
 
La presente investigación se realizó, debido a la necesidad que tiene la empresa Agrumaq 
SAC de conocer la viabilidad de sus proyectos de inversión de manera individual y 
general, el saber en cuanto tiempo será el periodo de recuperación de estos y si satisface 
o no la rentabilidad esperada por el accionista, cuando se financie con recursos propios y 
externos. El objetivo de esta investigación se basó en buscar que la empresa tome 
decisiones adecuadas, mediante la rentabilidad y viabilidad de sus proyectos, realizando 
un análisis técnico y financiero lo más real posible que estará sustentando en un estudio; 
para así, mejorar los márgenes de rentabilidad de la entidad. 
 
Así mismo, esta investigación brinda un aporte importante a la gerencia y accionistas de 
Agrumaq  SAC,  ya  que  el  resultado  se  verá  manifestado  en  la  toma  de  decisiones 
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adecuadas. Esto también, le generará un valor agregado a la empresa ya que podrá ser 
más competitivo en el mercado donde se desempeña. 
 
Por lo antes expuesto, esta investigación servirá como base para futuras investigaciones y 





La empresa Agrumaq SAC, no contaba con los Estados Financieros preliminares cerrados 
del año 2020 en el momento requerido, lo que ocasionó demoras para poder culminar con 
la evaluación financiera y elaborar el caso práctico. Para superar la limitación se envió 
una carta a la Gerencia solicitando su apoyo para la entrega de la información. Con la 
respuesta, se logró realizar la evaluación del efecto de la inversión en sus estados 
financieros del año 2020. 
 
 
1.5. Objetivos de la investigación: 
 
1.5.1. Objetivo general: 
 
Determinar cuál es el efecto de las herramientas de evaluación financiera en la viabilidad 
del proyecto de inversión de la empresa Agrumaq S.A.C – Lima 2020 – 2024. 
 
1.5.2. Objetivos específicos: 
 
• Determinar cuál es el efecto de la Tasa Interna de Retorno en la viabilidad del 
proyecto de inversión de la empresa Agrumaq S.A.C – Lima 2020 – 2024. 
 
• Determinar cuál es el efecto del Costo Promedio Ponderado de Capital en la 



































Menéndez , Pose, & Milessi (2010), en la tesis “Valoración de opciones reales en un 
proyecto de inversión, análisis de conveniencia de adquisición de grupo electrógeno para 
la Empresa Sola y Brusa S.A.”, donde se empleó la metodología cualitativa- descriptiva, 
se realizó un importante estudio utilizando las distintas herramientas de evaluación 
financiera como el Valor Actual Neto (VAN), Tasa Interna de Retorno (TIR), Costo 
Promedio Ponderado de Capital (CPPC) y Capital Asset Pricing Model (CAPM) cuya 
traducción es Modelo de valoración de activos financieros el cual nos permite medir si la 
inversión que van a realizar es viable y rentable a corto y largo plazo, utilizando cada una 
estas herramientas y analizando con cuál de ellas el resultado puede llegar a ser lo más 
real posible. Utilizando distintos factores externos como inflación, precio del petróleo, 
crisis política, riesgo país, etc. Es así, que se concluye que es viable la inversión 
requerida (grupo electrógeno), aclarándonos que para hallar esta viabilidad se debe 
complementar más de una Herramienta de evaluación; en este caso, ellos relacionaron la 
Tasa Interna de Retorno (TIR), Valor Actual Neto (VAN) y Costo Promedio Ponderado de 
Capital (CPPC), también comentan que la proyección realizada debe ser revisada cada 
cierto tiempo para analizar si las variables internas y externas cambiaron y si estas están 
afectando a la proyección de la evaluación. 
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Como resultado, de la tesis se logra ver que las herramientas de evaluación financiera son 
necesarias para evaluar cualquier inversión que se requiera realizar; ya que, esto nos permite 
saber si se tendrá la rentabilidad esperada. También aquí, se hablan de puntos importantes; 
ya que nos indica; que las herramientas de evaluación no se manejan de forma independiente, 
sino que se tienen que relacionar para poder tener mejores resultados y que estas 
evaluaciones se deben actualizar cada cierto tiempo, debido a que las variables externas son 
muy cambiantes y afectan directamente a la rentabilidad de las inversiones. 
 
 
Santos (2017), en la tesis titulada “Valoración económica de minera Santa Bárbara, 
empleando el método de flujo de caja”; en donde se aplicó la metodología empírica – 
analítica, se analizó un proyecto de inversión en la empresa Minera Santa Bárbara de 
Trujillo, donde tomaron un flujo de caja que se proyectó a 10 años y con estos datos 
calcularon las herramientas de evaluación financiera, como el Valor Actual Neto(VAN) en 
primera instancia, posteriormente la Tasa Interna de Retorno (TIR), obedeciendo a un 
resultado de evaluación que señala que el proyecto genera una TIR de 21.5%. Con esto 
concluyen que bajo los flujos de dinero esperados y la inversión realizada, el proyecto de 
la empresa es eficiente ya que el porcentaje, superó al resultado del Costo Promedio 
Ponderado de Capital (CPPC) representado en un 19%. 
 
De ahí que, se deduce que la Tasa Interna de Retorno y el Costo Promedio Ponderado de 
Capital, son herramientas que influyen en la determinación de la viabilidad de un proyecto 
de inversión, siendo la Tasa Interna de Retorno un índice de la rentabilidad de la inversión 
para conocer si el proyecto debe ser elegido y si este indicador se contrastará con el 
Costo Promedio Ponderado de Capital. 
 
 
Así mismo, Cachi & Escalante (2011), en la tesis titulada “Gestión y evaluación de la 
factibilidad del proyecto de negocio  “Centro  recreativo  Pukllaywasi”,  en  la  ciudad de 
Cajamarca,  2017”,  en donde  aplicaron  la metodología  Analítica  -  descriptivo; porque 6 
analizaron la factibilidad por partes empezando por la comercial, organizacional y 
financiera y tomaron la información de otros estudios. Este proyecto realizó un estudio de 
mercado, para poder efectuar un flujo de caja económico y financiero y así poder evaluar 
si le conviene financiarse con recursos externos o propios, también realizaron la 
evaluación para saber cuánto sería el valor de la empresa en el tiempo, aplicando el Valor 
actual neto (VAN), el tiempo de retorno de la inversión para el accionista y si es viable su 
proyecto aplicando la Tasa Interna de Retorno (TIR) y el Costo Promedio Ponderado de 
Capital (CPPC). Con estos análisis dio como resultado una TIR de 16.79% y un CPPC de 
12.78% en un proyecto de 10 años, esto quiere decir que la inversión es viable, debido a 
que la TIR es mayor que el CPPC y se tuvo un periodo de recuperación de la inversión en 
5 años con una rentabilidad de 1.48%, es decir que por cada dólar recuperaron USD 1.48. 
 
 
Al respecto, la investigación fue de mucha utilidad; ya que mostró que, al relacionar varias 
herramientas de evaluación financiera, no solo podemos ver, si un proyecto es viable; 
sino, en cuanto tiempo podemos tener un retorno de nuestra inversión y cuanto es el 
índice de rentabilidad. Es así, que lo anterior mencionado es importante para el 
inversionista, ya que ellos necesitan tener un entendimiento global de la inversión para la 
toma de decisiones adecuadas. 
 
 
2.2. Bases teóricas 
 
Para la presente investigación es necesario determinar cuál es el efecto de las 
herramientas de evaluación financiera en la viabilidad del proyecto de inversión. 
 
 
2.2.1. Las herramientas de evaluación financiera 
 
Evaluar los proyectos antes de invertir es indispensable y para llevar a cabo esta operación 
deberemos de utilizar las herramientas de evaluación financiera. Es así que, Diaz (2009), nos 
comenta que las herramientas de evaluación financiera son de gran utilidad para 
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establecer las metas que la empresa se ha propuesto a corto y largo plazo; y así ir 
evaluando y ajustando continuamente los indicadores que reflejan las herramientas de 
evaluación, para disminuir el riesgo y tomar mejores decisiones para la empresa. 
También, indica que las herramientas de evaluación son dinámicas, es decir pueden 
cambiar el valor del dinero en el tiempo como Valor Actual (VA), Tasa interna de retorno 
(TIR), Costo Promedio Ponderado de Capital (CPPC), etc. 
 
 
2.2.2. Tasa Interna de Retorno (TIR) 
 
La Tasa Interna de Retorno, según el financista Dumrauf (2010, pág. 318), es la tasa que 
descuenta el valor de los ingresos netos esperados, el cual se iguala con el desembolso inicial 
de la inversión; es decir, la tasa que iguala el VAN a cero. En otras palabras, podemos decir 
que la TIR es la tasa que iguala el valor presente de los ingresos con los egresos. 
 
 
Así mismo, Cantalapiedra (2008), menciona que es una tasa de descuento que se 
igualara a cero, puede tener cierta complejidad al momento de realizar el cálculo si en 
nuestro flujo de caja existieran saldos negativos, esto nos llevaría a tener distintas 
soluciones y distintos porcentajes de rentabilidad. Del mismo modo, Sapag (2007), 
menciona que la Tasa Interna de Retorno es una herramienta de evaluación que mide la 
rentabilidad de una inversión como un porcentaje. Es decir, es el porcentaje que medirá la 
ganancia o pérdida que se tendrá en un proyecto. También indica que, utilizar la Tasa 
Interna de Retorno no es de mucha utilidad cuando nos encontramos con flujos de caja 
con variación de signos negativos, cuando nos hallemos en esta situación se tendrá que 
utilizar la Tasa Interna de Retorno Múltiple. 
 
 
También, Meza (2002), dice que a pesar de que a la Tasa Interna de Retorno se le atribuyen 




cuando en la evaluación de la inversión existen factores que hacen que varíen los signos 
y para ello, deberemos usar otro tipo de TIR. 
 
 
Es importante conocer como de calcula esta herramienta: 
 








TIR = Tasa Interna de Rendimiento/Retorno 
 
VAN= Valor Actual Neto 
 
FE(t) = Flujo de efectivo neto del periodo t 
 




De acuerdo, al entendimiento que se tiene de la definición de la Tasa Interna de Retorno 
(TIR), se conoce que se divide en Tasa Interna de Retorno económica y financiera. Debido, a 
que estos se usan en distintos momentos de la evaluación financiera en una inversión. 
 
 
2.2.3. Tasa Interna de Retorno Económica (TIRE) 
 
Para, Sapag & Sapag (2003), la Tasa Interna de Retorno Económica en una inversión, es 
la rentabilidad esperada del accionista sin financiamiento de terceros. En este punto se 
podrá realizar una evaluación mediante el flujo de caja con inversión propia y compararlo 
con el flujo de caja con financiamiento de terceros y evaluar cual vendría a ser la mejor 
opción para la empresa. Así mismo, Arroyo & Vasquez (2016), comentan que la Tasa 
Interna de Retorno Económica, es el máximo costo el cual un inversionista podría tener 
financiándose con recursos propios. También, señala que para que la empresa no pierda 
su dinero en la inversión realizada, la Tasa interna de retorno económica debe ser 
superior al costo de capital (Ke). 
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2.2.4. Tasa Interna de Retorno Financiera (TIRF) 
 
Para los autores, Arroyo & Vasquez (2016), la Tasa Interna de Retorno Financiera (TIRF), 
representa la rentabilidad de la inversión cuando exista un financiamiento externo, con 
esta herramienta se podrá evaluar la tasa del retorno de la inversión con financiamiento 
de terceros y evaluar si es viable y rentable realizar la inversión. 
 
 
Al respecto, Gastón (2015), comenta que la Tasa Interna de Retorno Financiera (TIRF) es 
utilizada para medir la inversión mediante un flujo de caja incluyendo los prestamos e 
intereses generados por el financiamiento. Y el resultado obtenido es la tasa promedio de 
rendimiento que devuelve el valor actual de la inversión. 
 
 
2.2.5. Costo Promedio Ponderado de Capital (CPPC) 
 
 
El Costo Promedio Ponderado de Capital o también conocido por sus siglas en inglés como 
WACC (Weighted Averge Costo of Capital), es una herramienta de evaluación financiera 
valiosa para la gestión de proyectos de inversión mixta y también para determinar el valor de 
una empresa; debido a que se utiliza para su cálculo los índices de Riesgo país, Riesgo de 
mercado, Beta, inflación, esto hace que sea una de las herramientas más usadas y confiables. 
Para calcularlo, se debe tener en cuenta el endeudamiento financiero mixto, por lo que la 
compañía tendrá que asumir un costo de deuda (Kd) con un endeudamiento externo y un 
costo de capital (Ke) por la tasa de retorno que espera recibir el accionista. 
 
 
Para, Molina (2016), es la tasa que se utiliza para descontar los flujos de fondos 
operativos para evaluar una empresa. Se le llama Costo Promedio Ponderado del Capital 
debido a que se ponderan los costos de cada una de las fuentes de endeudamiento 
financiero, teniendo en cuenta que pueden ser mediante recursos propios o de terceros. 
En tal sentido, el cálculo del CPPC, nos proporcionará una estimación de la tasa de 
retorno tanto a los accionistas como a las entidades bancarias (prestamistas). 
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Para, Diez (2016), el CPPC, es el Costo Promedio Ponderado de una deuda y el 
patrimonio. Es decir, la parte que se toma entre la deuda y el patrimonio que se usa para 
el financiamiento de los activos, lo que se conoce como la estructura de capital o 
estructura financiera. También, Mayorga Sanchez (2012), nos comenta que el Costo 
promedio Ponderado de Capital, es el promedio del financiamiento externo y propio; el 
cual, es de utilidad para las empresas que buscan maximizar su rentabilidad con nuevas 
fuentes de financiamiento y así lograr la viabilidad de su inversión. 
 
 
Así mismo, Parra (2018), menciona que el Costo Promedio Ponderado de Capital (CPPC) 
es la tasa mínima que se requiere recibir por los inversores en un proyecto de inversión, 
coincidiendo con Stephen, Randolph, & Jeffrey (2012), que nos indican que el Costo 
Promedio Ponderado de Capital (CPPC) es considerado como una rentabilidad mínima a 
exigir, el cual debe ganar una empresa para hacer frente a los financistas, los 
stakeholders, accionistas, entre otros 
 
 
Por consiguiente, teniendo pleno conocimiento del Costo Promedio Ponderado de Capital 
(CPPC), se puede inferir que para calcularlo necesitamos de créditos externos e internos 
a largo plazo, que demandan una garantía real. Teniendo en cuenta, que el costo principal 
de este tipo de financiamiento es la tasa de interés que la empresa tendrá que 
desembolsar a la entidad y al accionista que los financió. 
 
 









Ke  = Costo de oportunidad de accionistas (%). 
 
E = Monto de capital aportado por los accionistas. 
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D = Monto de deuda contraída. 
 
Kd  = Costo de deuda financiera (%). 
 




Por ello se concluye que, para determinar el Costo Promedio Ponderado de Capital, 
primero se debe determinar el costo de capital (Ke) y el costo de la deuda (Kd). 
 
 
2.2.6. Costo de capital (Ke) 
 
Las entidades desean que sus proyectos de inversión sean rentables, es por ello, que el 
dinero que aporta el accionista como financiamiento debe generar una rentabilidad, a esto 




Por ello, Sapag (2007), nos dice que el Costo de capital (Ke) es la tasa de retorno que 
exige el accionista en la inversión efectuada con recursos propios, para suplir el costo de 
oportunidad de sus recursos destinados a ello, conociendo el porcentaje del riesgo y el 
costo financiero obtenido. Pero, por qué es importante el costo de capital. Molina (2016), 
comenta que el costo de capital (Ke) es importante ya que sirve para descontar los flujos 
de recursos propios y con este se evalúa la rentabilidad de la inversión. También 
menciona, que es una técnica financiera muy usada para evaluar el costo de oportunidad 
de un negocio y así saber en que invertir el capital de trabajo de la empresa. 
 
 
Al respecto, el autor Dumrauf (2010), detalla que el costo de capital (Ke) debe ser 
comprendido como el costo de oportunidad que dejas de elegir dentro de otras opciones 
de inversión con un riesgo igual o parecido, así como el costo de los recursos con que la 
entidad se financiará y el cual puede ser por medio de recursos propios o de terceros, los 
cuales tienen riesgos y procedimientos diferentes. También, Sedano (2007), indica, que 
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para analizar el costo de capital primero hay que analizar si la empresa genera 
rentabilidad antes de pensar en una nueva inversión con recursos propios, si no, sería 
imposible aplicar las técnicas financieras. Por ello, afirma que no sería bueno analizar el 
costo de capital en una MYPE debido al alto riesgo interno y externo que estas tienen por 
no tener una cultura empresarial financiera. 
 
 
En consecuencia, a nuestro parecer Sapag, Molina, Dumrauf y Sedano concuerdan en 
que esta herramienta actúa como una bisagra entre las decisiones que se puedan tomar 
en una inversión y en cómo podemos financiarnos para maximizar el capital de trabajo. 
 
 
Entonces, se concluye que el costo de capital (Ke) es la tasa de retorno deseada por los 
accionistas para aprobar una inversión que genere valor. Sin embargo; no basta con 
conocer su importancia y definición, también debemos tener conocimiento sobre como 
calcular este instrumento. 
 
 







Rf = Rendimiento o tasa libre de riesgo 
 
B = Beta apalancada 
 




2.2.7. Costo de deuda (Kd) 
 
 
Al hablar de costo de deuda (Kd), primero debemos conocer que la deuda financiera es el 
préstamo que contrae la entidad; por lo que debe pagar un interés a una tasa determinada. 
Esta tasa de interés representa el costo antes de impuestos. Así, pues bien; el costo de la 
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deuda viene a ser esa tasa de interés efectiva que la empresa paga por el préstamo 
recibido menos el impuesto a la renta. 
 
 
En otras palabras, Moscoso, Sepúlveda, García, & Restrepo (2012) nos dicen que el 
costo de deuda (Kd) se centra en la medición de la tasa de interés con la que pueden 
obtenerse recursos de las fuentes de financiamiento. También, Sapag & Sapag (2003) 
nos dice, que el costo de la deuda (Kd) es un préstamo que la empresa tendrá que 
reembolsar a futuro con un importe mayor al recibido originalmente y esta diferencia es el 
costo que se debe pagar por la deuda (intereses). Así, también indica que estos intereses 
serán deducibles para efectos del impuesto a la renta. 
 
 
En consecuencia, se puede decir que el coste de la deuda (Kd), es el costo que tiene una 
empresa para desarrollar su actividad o un proyecto de inversión a través de su 
financiación en forma de créditos y préstamos o emisión de deuda. 
 
 







i = Tasa de interés 
 




2.2.8. Viabilidad de proyectos de inversión 
 
Es importante analizar la viabilidad de un proyecto, el autor, Castro (2017), sostiene que toda 
empresa que requiera invertir de forma monetario o no monetaria, necesita realizar un 
proyecto de inversión y en base a esto saber el riesgo de negocio y la viabilidad de este 
proyecto. También, indica que los beneficiados serán las mismas empresas ya que les 
ayudará a saber si la inversión tendrá éxito; debido a que la mayor parte de la inversión se 
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hace con endeudamiento financiero externo y así la empresa puede cumplir con sus 
obligaciones, a la vez generar rentabilidad para sus accionistas y saber el periodo de 
recuperación de la inversión. 
 
 
2.2.9. Viabilidad con recursos propios 
 
Las opciones de financiamiento que cuentan las empresas se basan en los recursos 
internos que generan, como son las utilidades retenidas que sirven para invertir en el 
crecimiento de la compañía. Las fuentes internas de financiamiento más comunes son: las 
aportaciones de los socios (aportaciones de incrementos de capital) y venta de capital de 
trabajo (la empresa decide vender maquinarias y/o activos fijos para cubrir algunas 
necesidades) y así poder obtener financiamiento para la inversión requerida que necesita 
para el proyecto de inversión. 
 
 
Para determinar la viabilidad de una inversión requerida financiada con recursos propios, 
debemos comparar los resultados de dos herramientas financieras; el Costo de capital 
(Ke), que es la tasa de retorno que exige el accionista en la inversión efectuada con 
recursos propios y la Tasa Interna de Retorno Económica (TIRE), que es la tasa de 
interés o rentabilidad que ofrece una inversión con financiamiento propio. Al realizar el 
análisis de estas herramientas, no solo se evalúa la viabilidad, también se tiene que 
realizar el análisis del periodo de recuperación que tendrá la inversión, este análisis se 
realizará con la elaboración de un flujo de caja proyectado. 
 
 
Así mismo, Parra (2018), indica que hay que analizar detenidamente el Costo de capital 
cuando hay distintas fuentes de financiamiento interno (Activos, acciones, bonos), teniendo 
que analizarlos en forma independiente y ver las condiciones del mercado, las tasas, riesgo de 




También, Bu (2017), nos comenta que, para realizar una inversión con recursos propios, 
es importante que la empresa tenga conocimiento de las diferentes fuentes de 
financiamiento, para tomar la mejor decisión financiera y ver el costo de oportunidad que 
se deja de lado por esta inversión. Así como, evaluar el riesgo país, factores internos y 
externos, que podrían provocar que la inversión con recursos propios no sea viable, para 
ello se debe manejar estrategias de negocio, crecimiento y que se espera recibir con esta 
inversión para que el desarrollo de la evaluación sea los más real posible. 
 
 
Para tener un mayor entendimiento, los autores Arroyo & Vasquez (2016), realizaron un 
estudio para evaluar el riesgo de negocio y la viabilidad de proyectos en distintos escenarios y 
formas de financiamiento. Entre ellos realizaron una simulación de evaluación en la compra de 
una maquinaria para la fabricación de sillas (Capital de trabajo). En este estudio, se evaluó el 
Costo de capital (Ke) y la Tasa Interna de Retorno Económica (TIRE) para medir la viabilidad 
del proyecto con financiamiento propio. En esta evaluación, se analizó las herramientas de 
evaluación financieras en un horizonte de 4 años, obtuvieron una TIRE 25.20% mayor al costo 
de capital (Ke) expresado en un 25%, versándose viable pero no rentable por la aproximación 
de ambos resultados. Ante ello, se recomiendan evaluar la inversión con financiamiento de 
terceros o mixtos para disminuir el riesgo de negocio. 
 
 
En consecuencia, Si la Tasa Interna de Retorno Económica (TIRE) es mayor al Costo de 
Capital (Ke), se podrá definir que la inversión financiada con recursos propios es viable ya 
que supera al costo de oportunidad del accionista. De lo contrario, la inversión no se 
mostrará rentable, si la tasa de beneficio que obtenemos no es mayor a la tasa mínima de 









2.2.10. Viabilidad con recurso mixtos (internos y externos) 
 
Para determinar el efecto de las herramientas de evaluación en la viabilidad de un 
proyecto de inversión con recursos mixtos, es necesario empezar evaluando el costo de la 
deuda (que se basa en la tasa de interés) dado por la fuente externa y el costo de capital 
(costo de oportunidad donde se calcula la rentabilidad del accionista el cual incluye una 
tasa por el riesgo de haber asumido la inversión). Luego, se deberá ponderar estos dos 
resultados y compararlos con la Tasa Interna de Retorno Financiera (TIRF), para analizar 
la viabilidad y rentabilidad del proyecto. 
 
 
En tal sentido, Cruz, Torres, Cruz, & Juárez (2016), mencionan que al utilizar la Tasa 
Interna de Retorno Financiera (TIRF) con el Costo Promedio Ponderado de Capital 
(CPPC), nos ayudará a definir la viabilidad y rentabilidad del proyecto; ya que, con el 
CPPC se evaluará el riesgo país, la Beta, riesgo de mercado el cual varía directamente 
relacionada a la inflación y riesgo de mercado. Si con esta evaluación el porcentaje de la 
TIRF es superior al porcentaje del CPPC, la inversión será realizable. En otras palabras, 
una inversión se mostrará rentable utilizando recursos propios y de terceros, si la tasa de 
beneficio que obtenemos es mayor a la tasa mínima de rentabilidad exigida. 
 
 
Así mismo, Parra (2018), nos indica que el Costo Promedio Ponderado de Capital (CPPC) 
debe tomarse después de impuestos y al compararlo con la Tasa Interna de Retorno 
Financiera (TIRF) está debe ser mayor, para que la inversión funcione. Cabe recalcar, que si 
el resultado del Costo Promedio Ponderado de Capital (CPPC) se acrecienta, las posibilidades 
de inversión se reducirán debido a que la rentabilidad es muy similar a la TIRF y esto podría 
indicar que el proyecto si es viable, pero, la rentabilidad que se espera es no es la adecuada. 
Al respecto, Baca (2001), indica que es importante tener el porcentaje del Costo Promedio 
Ponderado de Capital (CPPC) no solo para usarlo como una tasa de descuento para calcular 
el Valor Neto Actual (VAN), sino también para determinar la 
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rentabilidad, explica que si el resultado de la Tasa Interna de Retorno Financiera (TIRF) 
es menor al CPPC la inversión debe rechazarse. En otras palabras, diríamos que, si la 
rentabilidad de la entidad es menor que el importe mínimo fijado como admisible, la 
inversión no será económicamente rentable. 
 
 
También, Sapag & Sapag (2003), nos indica que al momento de invertir con recursos 
mixtos debemos tener en cuenta no solo la tasa de interés, sino también la moneda en 
que nos endeudamos, ya que el dinero cambia de valor a través del tiempo y para ello hay 
que evaluar que técnicas podrían ser las adecuadas para medir la viabilidad y rentabilidad 
de una inversión. 
 
 
Al respecto, existe un estudio que mide la viabilidad de un proyecto de inversión con 
recursos mixtos (internos y externos), Cruz, Torres, Cruz, & Juárez (2016), realizaron un 
importante estudio para medir la rentabilidad del proyecto de inversión, denominado 
“Estudio de caso de Agua 3C Empresa”, es una suerte de investigación y pensamiento 
crítico, que permite saber la utilidad de aplicar las medidas de rentabilidad, facilitando la 
toma de decisiones de los inversionistas y aminorando el riesgo. 
 
 
En este estudio, se aplican y comparan las herramientas financieras de rentabilidad para 
determinar la viabilidad del proyecto anteriormente indicado, y obtienen los resultados, de la 
Tasa Interna de Retorno Financiera (TIRF) 53.80% mayor al Costo Promedio Ponderado de 
Capital (CPPC) expresado en un 25%, versándose viable y rentable, con un periodo de 
recuperación de 2.36 meses. Aquí vemos claramente que el método de evaluación financiera 









2.3. Norma técnicas 
 
NIC 1: “Presentación de Estados financieros” 
 
Esta norma brinda lineamientos para la presentación de los Estados Financieros, y sirve 
como guía para determinar la estructura, comparabilidad entre periodos, medición e 
información a revelar por asuntos específicos que indican otras normas. Esta Norma 
también establece requerimientos generales para la presentación de los estados 
financieros, guías para determinar su estructura y requisitos mínimos sobre su contenido. 
 
 
NIC 7: “Flujo de efectivo” 
 
El flujo de efectivo, también conocido como flujo caja, es la variación entre la salida y 
entrada del efectivo en un determinado momento. Aquí, se puede observar el dinero que 
efectivamente salió, ingreso o se depositó y están como activos líquidos en un tiempo 
determinado. Por lo tanto, sirve como un indicador de la liquidez de la empresa, para 
medir su capacidad de generar efectivo. 
 
 
El flujo de efectivo no solo sirve para evaluar el flujo de dinero de la empresa de un hecho 
pasado; sino, que también sirve para proyectarnos en una línea de tiempo y analizar 
cómo podemos generar mayor liquidez. El estado de flujo de efectivo se clasifica en: 
actividad de operación, de inversión y de financiamiento. 
 
 
NIFF 13: “Medición del Valor Razonable” 
 
El objetivo de esta norma es el de informar o revelar las mediciones de los activos a valor 
razonable y estimar el mejor precio en una transacción en el mercado. Esta norma 
también indica acerca de los pasivos y activos financieros que están expuestos a riesgos 
de mercado y a riesgo de créditos por factores internos o externos. En esta norma 




NIFF 15: “Ingreso de actividades ordinarías procedentes de contratos con clientes” 
 
Esta norma, estable 5 pasos para el reconocimiento de ingresos para determinar cómo y 
cuándo contabilizar los ingresos en una determinada transacción. Los cinco pasos están 
conformados de la siguiente manera: 
 
• Identificar el contrato con el cliente 
 
• Identificar las obligaciones de desempeño individuales en ese contrato 
 
• Identificar el precio en la transacción 
 
• Asignar el precio de la transacción a las obligaciones de desempeño individuales 
en el contrato 
 
• Reconocer los ingresos cuando la entidad satisfaga cada obligación de desempeño 
 
individual en el contrato 
 
Cada una de estas 5 etapas tiene su normatividad en la NIIF 15 y esta profundiza sobre 
cada paso y como debemos realizar cada una de estas. 
 
 
NIC16: “Propiedad planta y equipo” 
 
Se establece como activos tangibles que posee una empresa para su uso en la 
producción o suministro de bienes y servicios para generar beneficios futuros durante más 
de un periodo contable. Para que un elemento sea reconocido con activo debe cumplir 2 
condiciones: 
 
• Que sea probable que se va a obtener beneficios económicos futuros. 
 
• Que su costo pueda ser medido de una manera confiable. 
 
La norma también establece que los activos se valoraran inicialmente al costo (incluye el 
precio facturado por el proveedor y desembolsos requeridos para ponerlo en 
funcionamiento). 
 
La norma también indica que los métodos de depreciación aceptados son: 
 
• Unidad de producción 
 
• Vida útil o línea recta 
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NIC 21: “Efectos de las variaciones en las tasas de cambio de la moneda extranjera”. 
 
Esta norma se analiza las transacciones que se pueden realizar en moneda extranjera, o 
tener negocios en el extranjero y que la contabilidad se centralice en otro país con otro 
tipo de moneda. Además, que la entidad puede presentar sus estados financieros en su 
moneda funcional. Esta norma también describe como se incorporan en los Estados 
Financieros las transacciones en moneda extranjera los cuales generan una diferencia de 
cambio por las tasas utilizadas, así como los efectos de las variaciones en las tasas de 
cambio dentro de los Estados Financieros. 
 
 
NIC 36 “Deterioro en el valor de los activos” 
 
La norma brinda ciertas pautas para que las empresas aseguren que sus activos fijos 
estén contabilizados por un valor que no sea superior al valor recuperable. Es decir, existe 
deterioro cuando el valor en libros es mayor al valor recuperable que se da entre el precio 
de venta neto y el valor en uso. En base a ello, se puede decir que esta norma nos 
permite medir el valor recuperable de un activo evaluando la capacidad actual generadora 
de flujos de efectivo. 
 
 
Marco Integrado de Control Interno “COSO” 
 
Este marco nace con la necesidad de mitigar los riesgos en una organización, por medio 
de procesos que son llevados a cabo por la alta dirección y el personal de la compañía, 
con el objetivo de lograr la eficiencia y eficacia de las operaciones, confiabilidad de la 
información y para el cumplimiento de las normas. El COSO, está conformado por cinco 
componentes de control interno y diecisiete principios y ochenta y siete puntos de interés, 









Ley del Impuesto a la renta 31108 (Decreto supremo N° 432-2020-EF) 
 
El impuesto sobre la renta es un impuesto que grava la utilidad de las personas, 
empresas, u otras entidades legales. El impuesto a la renta es pieza fundamental del 
sistema tributario peruano porque va directamente relacionado el ahorro con la inversión, 
y tiene repercusiones sobre los incentivos en los mercados laborales. El cual se determina 
anualmente para el año 2020 es el 29.5%. 
 
 
2.4. Definición de términos conceptuales 
 
- Endeudamiento financiero. Es el porcentaje que la empresa decide endeudarse 
mediante las entidades financieras o terceros, las cuales implican un pago de 
intereses, que sería el costo de la deuda. (Moscoso, Sepúlveda, García, & 
Restrepo, 2012, pág. 198). 
 
 
- Capital de trabajo. Está conformado por un conjunto de recursos necesarios para 
la operación normal del proyecto durante un ciclo productivo. (Sapag & Sapag, 
2003, pág. 205). 
 
 
- Riesgo de negocio. Se basa en la volatilidad que tienen las empresas para cubrir 
sus obligaciones y un alto riesgo de negocio incrementa un peligro financiero. 
También se tiene una relación negativa con la deuda de largo plazo, pero positiva 
con la deuda de corto plazo (Hernández & Ríos , 2013, pág. 82). 
 
 
- Rentabilidad. Es la capacidad que tiene la empresa en generar utilidad o ganancia 
y así poder cubrir sus obligaciones a corto y largo plazo. (Hernández & Ríos , 







- Periodo de recuperación. Se llama periodo de recuperación (PR) al tiempo que 
lleva a la empresa a recuperar la inversión inicial y este tiempo se compara con el 




- Inversión requerida. Es la inversión que realizan los accionistas para la realización 
de su proyecto, estos pueden ser en activos fijos, intangibles, monetario, etc. (De 
la Hoz, De la Hoz, Escobar, & Diaz, 2018, pág. 61). 
 
- Liquidez. Es la diferencia entre activos corrientes menos pasivos corrientes de la 
entidad en un determinado tiempo. Cuando exista mayor liquidez dará señales al 
mercado de solidez. (Cardona, Gaitán, & Velásquez, 2017, pág. 111). 
 
 
- Gastos. Son las pérdidas que surgen en las actividades ordinarias de la entidad. 
Dentro los gastos de la actividad ordinaria se encuentran, el costo de ventas, los 
salarios, y la depreciación. (Apaza, 2015, pág. 66). 
 
 
- Riesgo País. es un índice que intenta medir el grado de riesgo que tiene un país 
para las inversiones extranjeras y está dado por la sobretasa que paga un país por 










































3.1. Planteamiento de la hipótesis 
 
3.1.1. Hipótesis general 
 
Existe efecto de Las herramientas de evaluación financiera en la viabilidad del proyecto 
de inversión de la empresa Agrumaq SAC – Lima 2020 - 2024 
 
3.1.2. Hipótesis Específicas: 
 
• Existe efecto de la Tasa Interna de Retorno en la viabilidad del proyecto de 
inversión de la empresa Agrumaq SAC – Lima 2020 – 2024. 
 
• Existe efecto del Costo Promedio Ponderado de Capital en la viabilidad del 

























3.2.  Matriz de operacionalización de variables            
            CUADRO N°1   
        MATRIZ DE OPERACIONALIZACIÓN   
           
  VARIABLES DEFINICIÓN DIMENSIONES DEFINICIÓN DE DIMENSIONES   INDICADORES DEFINICIÓN DE INDICADORES  
                   
                Determina la Tasa Interna Con el uso del flujo de caja económico se define la Tasa  
                de Retorno Económica. Interna de Retorno Económica para su análisis respectivo.  
      
De acuerdo con, Fajardo, Girón, 
    
    
De acuerdo con, 
 Determina la Tasa Interna Con el uso del flujo de caja económico se define la Tasa  
     
Vasquez,   Zúñiga, Solís   & Pérez 
 
     
de Retorno Financiera. Interna de Retorno Económica para su evaluación. 
 
    
valencia & Gaviria 
  
     
(2019), indica que la Tasa Interna de 
 
         
    
(2020), nos comenta 
 
Realiza la comparabilidad 
  
    
Tasa Interna de 
Retorno es una herramienta financiera Se compara la Tasa Interna de Retorno Económica con el      
que en el proceso de entre la Tasa Interna de 
 
    
que se utiliza para medir la rentabilidad Costo  de  Capital  para  determinar  la  viabilidad  de  un 
 
    
inversión para nuevos Retorno Retorno económica y el 
 
    de una inversión en un determinado proyecto de inversión con capital propio.      
proyectos es 
  
Costo de Capital 
 
     periodo  y  así  el  accionista  pueda    
    
importante realizar la 
 
Realiza la comparabilidad 
  
     evaluar qué proyectos son realmente 




evaluación mediante  
rentables y en cuanto tiempo. 
  entre la Tasa Interna de       Costo Promedio Ponderado de Capital para determinar la    
herramientas 
   




           
viabilidad de un proyecto de inversión con recursos mixtos 
 
  financieras y así            Costo Promedio Ponderado    
financiera 
           
(propios y de terceros). 
 
  
analizar si la inversión 
            de Capital                    
    generará rentabilidad  Según, (Cardona, Gaita & Velásquez,   Con el cálculo de la beta apalancada, la tasa libre de  
    y si puede ser  (2017), indica que el Costo Promedio Determina el Costo de riesgo,  rendimiento  de  mercado  y  el  porcentaje  de  
    competitivo. Es por  Ponderado de Capital varía de acuerdo  Oportunidad inversión  que  se  realizará,  determinamos  la  tasa  de  
    ello, que es importante Costo con los indicadores de la economía del   retorno deseada por el accionista.  
    realizar una Promedio País  y que  es una herramienta 
Determina del costo de la 
Con el cálculo de la tasa de interés otorgada por préstamos  
    
planeación estratégica 
 
    Ponderado de importante para la toma de decisiones de terceros, multiplicado con el impuesto a la renta menos      




    Capital de una inversión, la cual, está asociada  1, obtenemos el costo de la deuda.  
        
      al costo de capital y  al costo de la  Determina del Costo 
Se realiza el cálculo del promedio del costo de la deuda y 
 
      deuda, las cuales influyen en la Promedio Ponderado de        
el costo de oportunidad para determinar el CPPC. 
 
      
estimación de esta herramienta. 
   
Capital 
 
           
                  Con el resultado del cálculo de la Tasa Interna de Retorno  
                Calcular la Tasa Interno de Financiera se evaluará la tasa de retorno para ver si la  
                 Retorno Financiera inversión es rentable de acuerdo con el análisis realizado  
  Viabilidad de               por la Gerencia.  
  proyectos de               Con  el  resultado  del  cálculo  del  Costo  Promedio  
  inversión             
calcular el Costo Promedio 
Ponderado de Capital, se evaluará la tasa de retorno que  
                obtenida  por  el  accionista  con  financiamiento  mixto                   Ponderado de Capital                   
(Terceros y propios) y de acuerdo con el resultado se 
 
                   
                  evaluará si es viable la inversión del proyecto.  
                  25 
3.3. Diseño de la investigación 
 
El presente estudio es de enfoque cuantitativo, porque se obtiene información sobre el 
 
conocimiento de las herramientas de evaluación financiera en el área contable, 
 




“Utiliza la recolección de datos para probar hipótesis con base en la 
medición numérica y el análisis estadístico, con el fin establecer pautas de 
comportamiento y probar teorías”. Hernandez, Fernandez, & Baptista 
(2014, pág. 4) 
 
 
Así mismo, el tipo de investigación realizado en la presente tesis es de tipo descriptivo ya 
 
que se mide de forma independiente cada variable. Como lo indican los autores: 
 
“Busca especificar propiedades y características importantes de cualquier 
fenómeno que se analice. Describe tendencias de un grupo o población”. 
Hernandez, Fernandez, & Baptista (2014, pág. 92) 
 
 
El Diseño de Investigación es no experimental ya que según, Hernandez, Fernandez, & 
 
Baptista (2014, pág. 152) menciona que “La investigación no experimental se realiza sin 
 
manipular o provocar una situación, solo observamos los fenómenos tal cual se han dado 
 




3.4. Unidad de estudio 
 
Para esta investigación se consideró como unidad de estudio a la empresa Aragonesa de 
 






En la investigación, se consideraron como unidad de estudio a los colaboradores de la 
 
empresa Agrumaq SAC conformado por 72 personas; esta población ha sido determinada 
 









Para la investigación, se consideraron como muestra 10 personas del área de Gerencia 
General, contabilidad y administración. 
 
 
3.7. Instrumento y procedimiento de recolección de datos 
 
En la investigación se utilizó como instrumento de recolección de datos el cuestionario, 
teniendo como técnica la encuesta, que nos permitió tener más información por parte de 
los empleados que están involucrados en los procedimientos. En el cuestionario, la 
















































CUADRO N° 2 
 
MATRIZ DE INSTRUMENTO 
 
         
N° 
   CRITERIO 
 VARIABLES  DIMENSIONES  INDICADORES  PESO   ITEMS  DE      ITEMS               EVALUACIÓN              
           1. ¿La empresa cuenta con información de ingresos, egresos y costos por   
           proyecto?   
     
Determina la Tasa Interna de 
     2. ¿Cree usted, que la empresa estaría dispuesta a realizar un flujo de caja   
          
económico por proyecto? 
  
     Retorno Económica.                  
3. ¿Cree  usted,  que  la  empresa  utilizaría  la  Tasa  Interna  de  Retorno 
  
             
           Económica, si esta herramienta ayuda a evaluar el retorno del proyecto de   
           inversión?  SI / NO 
           
4. ¿Cree usted, que la empresa estaría dispuesta realizar un flujo de caja 
 
             
           financiero por proyecto?   
           5. ¿Cree  usted,  que  la  empresa  utilizaría  la  Tasa  Interna  de  Retorno   
     Determina la Tasa Interna de      Financiera, si esta herramienta ayuda a evaluar el retorno del proyecto de   
     Retorno Financiera.      inversión?   
   Tasa Interna de   
40 8 
 6. ¿Cree usted, que la Tasa Interna de Retorno Económica comparada con la   
   
Retorno 
   
Tasa Interna de Retorno Financiera, ayudan a determinar si la inversión se 
  
            
 Herramientas         realizará con capital propio o de terceros?   
 de evaluación    
Realiza la comparabilidad 
     7. ¿Cree usted, que es necesario que la empresa evalúe periódicamente la   
 financiera         rentabilidad de los proyectos con inversión propia?      
entre la Tasa Interna de 
       
          
8. ¿Cree usted, que la Tasa Interna de Retorno Económica comparada con el 
  
     Retorno económica y el Costo                  
Costo de Capital ayuda a determinar la viabilidad de un proyecto de inversión 
  
     de Capital                  
con capital propio? 
  
             
     
Realiza la comparabilidad 
     9. ¿Cree usted, que la Tasa Interna de Retorno Financiera comparada con el   
          Costo Promedio Ponderado de Capital, ayudan a determinar la viabilidad de un        
entre la Tasa Interna de 
       
          proyecto de inversión con recursos mixtos (propios y de terceros)?        
Retorno financiera y el Costo 
       
          
10. ¿Cree usted, que la empresa utilizaría las herramientas del Costo Promedio 
  
     Promedio Ponderado de                  
Ponderado de Capital y la Tasa Interna de Retorno financiera, si se determina 
  
     Capital                  
que es eficaz para medir la rentabilidad de inversión? 
  
             
   
Costo 
       11. ¿Cree usted, que es importante que la empresa evalúe varias alternativas   
          y riesgos al momento de invertir en un proyecto?      
Promedio 
 
Determinación del Costo de 
       
    
40 8 
 
12. ¿Cree usted, que la empresa debería determinar el costo de oportunidad 
  
   Ponderado   de  Oportunidad             
cada vez que realiza un proyecto de inversión para saber cuánto será la tasa 
  
   Capital                    
de retorno del accionista? 
  
             
            28  
 
          
N° 
    CRITERIO 
 VARIABLES  DIMENSIONES  INDICADORES  PESO   ITEMS   DE      ITEMS                  EVALUACIÓN                
            13. ¿Cree  usted,  que  es  de  utilidad  calcular  del  Costo  de  Oportunidad  
            utilizando la beta apalancada, la tasa libre de riesgo y el rendimiento de  
            mercado para medir la rentabilidad de la inversión?    
            14. ¿Cree usted, que la empresa tiene conocimiento y analiza las tasas de  
            interés de cada fuente de financiamiento externa cuando se va a apalancar?  
      Determinación del costo de la      15. ¿Cree usted, que la empresa dispone de información que le ayude a  
      deuda      determinar su capacidad de pago para asumir deudas de fuentes externas?  
            16. ¿Cree usted, que si la empresa cuenta con la información de las tasas de  
            interés otorgada por terceros determinarían el costo de la deuda?    
            17. ¿Cree usted, que es importante determinar el Costo Promedio Ponderado   
            de Capital cuando tiene inversión con recursos mixtos?    
      
Determinación del Costo 
     18. ¿Cree usted, que la empresa conoce la base del retorno óptimo esperado   
           por el accionista?          
Promedio Ponderado de 
        
           
19. ¿Cree usted, que el conocimiento de la base del retorno óptimo esperado 
  
      Capital                  
por el accionista ayude determinar la viabilidad de un proyecto? 
   
               
            20. ¿Cree usted, que el Costo Promedio Ponderado de Capital es eficaz para   
            medir la rentabilidad de un proyecto de inversión?    
            21. ¿Cree usted, que se determina la viabilidad de un proyecto cuando se   
            calcula la Tasa Interna de Retorno Financiera?    
            22. ¿Si el resultado del cálculo de la Tasa Interna de Retorno Financiera es   
            menor al Costo Promedio Ponderado de Capital, sería recomendable invertir  
      Calcular la Tasa Interna de      en ese proyecto?    
      Retorno Financiera.      23. ¿Si el resultado del cálculo de la Tasa Interna de Retorno Financiera es   
            mayor a la Tasa de retorno económica, trabajaría con inversión de terceros o  
            mixta?    
Viabilidad de          24. ¿Si el resultado del cálculo de la Tasa Interna de Retorno Financiera es   
proyectos de    20 4  menor a la Tasa de retorno económica, trabajaría con capital propio?    
inversión           25. ¿Cree usted, que al calcular la rentabilidad de un proyecto utilizando el   
            Costo  Promedio  Ponderado  de  Capital  se  determina  la viabilidad  de  un  
            proyecto de inversión?    
      
Calcular el Costo Promedio 
     26. ¿Si el resultado del cálculo del Costo Promedio Ponderado de Capital es   
           
mayor a la Tasa Interna de Retorno, sería recomendable invertir en ese 
  
      
Ponderado de Capital 
      
           proyecto?                   
            27. ¿Si el resultado del Costo Promedio Ponderado de Capital es mayor al   
            resultado óptimo esperado de la empresa, sería recomendable invertir en el  
            proyecto?    
             29  
3.8. Métodos, instrumentos y procedimientos de análisis de datos 
 
El cuestionario se realizó en base al problema de la investigación; por ello, se estableció 
ciertas preguntas para poder obtener información que nos ayude a resolver el problema 
que hemos planteado. El instrumento, estuvo dirigido a las diez personas involucradas en 
el proceso de investigación, de las áreas de Gerencia General, área de contabilidad y 
área de administración. 
 
 
De esta manera, El cuestionario se realizó vía la plataforma virtual “Google Formularios”, 
luego se les envió el enlace de manera individual a las diez personas seleccionadas, para 



















































1 ¿La empresa cuenta con información de ingresos, egresos y costos por proyecto? ¿Cree 
usted, que la empresa estaría dispuesta a realizar un flujo de caja económico 
2 por proyecto?  
¿Cree usted, que la empresa utilizaría la Tasa Interna de Retorno Económica, si esta 
3 herramienta ayuda a evaluar el retorno del proyecto de inversión?  
¿Cree usted, que la empresa estaría dispuesta realizar un flujo de caja financiero por 
4 proyecto?  
5 ¿Cree usted, que la empresa utilizaría la Tasa Interna de Retorno Financiera, si esta 
herramienta ayuda a evaluar el retorno del proyecto de inversión? 
 
¿Cree usted, que la Tasa Interna de Retorno Económica comparada con la Tasa  
6 Interna de Retorno Financiera, ayudan a determinar si la inversión se realizará con 
capital propio o de terceros? 
 
7 ¿Cree usted, que es necesario que la empresa evalúe periódicamente la rentabilidad de los 
proyectos con inversión propia?  
¿Cree usted, que la Tasa Interna de Retorno Económica comparada con el Costo de  
8 Capital ayuda a determinar la viabilidad de un proyecto de inversión con capital 
propio?  
¿Cree usted, que la Tasa Interna de Retorno Financiera comparada con el Costo  
9 Promedio Ponderado de Capital, ayudan a determinar la viabilidad de un proyecto 
de inversión con recursos mixtos (propios y de terceros)? 
 
¿Cree  usted,  que  la  empresa  utilizaría  las herramientas  del  Costo  Promedio  
10 Ponderado de Capital y la Tasa Interna de Retorno financiera, si se determina que 
es eficaz para medir la rentabilidad de inversión? 
 
¿Cree usted, que es importante que la empresa evalúe varias alternativas y riesgos 
11 al momento de invertir en un proyecto?  
¿Cree usted, que la empresa debería determinar el costo de oportunidad cada vez  
12 que realiza un proyecto de inversión para saber cuánto será la tasa de retorno del 
accionista?  
¿Cree usted, que es de utilidad calcular del Costo de Oportunidad utilizando la beta  
13 apalancada, la tasa libre de riesgo y el rendimiento de mercado para medir la 
rentabilidad de la inversión? 
 
¿Cree usted, que la empresa tiene conocimiento y analiza las tasas de interés de 
14 cada fuente de financiamiento externa cuando se va a apalancar?  
¿Cree usted, que la empresa dispone de información que le ayude a determinar su 
15 capacidad de pago para asumir deudas de fuentes externas?  
¿Cree usted, que si la empresa cuenta con la información de las tasas de interés 
16 otorgada por terceros determinarían el costo de la deuda?  
17 ¿Cree usted, que es importante determinar el Costo Promedio Ponderado de Capital cuando 
tiene inversión con recursos mixtos?  
¿Cree usted, que la empresa conoce la base del retorno óptimo esperado por el 
18 accionista?  
¿Cree usted, que el conocimiento de la base del retorno óptimo esperado por el 
19 accionista ayude determinar la viabilidad de un proyecto?  
¿Cree usted, que el Costo Promedio Ponderado de Capital es eficaz para medir la 
20 rentabilidad de un proyecto de inversión?  
¿Cree usted, que se determina la viabilidad de un proyecto cuando se calcula la Tasa 
21 Interna de Retorno Financiera?  
22 ¿Si el resultado del cálculo de la Tasa Interna de Retorno Financiera es menor al Costo 
Promedio Ponderado de Capital, sería recomendable invertir en ese proyecto? 
 
23 ¿Si el resultado del cálculo de la Tasa Interna de Retorno Financiera es mayor a la Tasa de 
retorno económica, trabajaría con inversión de terceros o mixta?  
¿Si el resultado del cálculo de la Tasa Interna de Retorno Financiera es menor a la 
24 Tasa de retorno económica, trabajaría con capital propio?  
¿Cree usted, que al calcular la rentabilidad de un proyecto utilizando el Costo  
25 Promedio Ponderado de Capital se determina la viabilidad de un proyecto de 
inversión?  
¿Si el resultado del cálculo del Costo Promedio Ponderado de Capital es mayor a la 
26 Tasa Interna de Retorno, sería recomendable invertir en ese proyecto?  
¿Si el resultado del Costo Promedio Ponderado de Capital es mayor al resultado 
27 óptimo esperado de la empresa, sería recomendable invertir en el proyecto?  























4.1. Análisis de datos 
 
El instrumento que se utilizó en la investigación realizada fue el cuestionario, el cual, estuvo 
compuesto por 27 preguntas que fueron relacionadas de acuerdo con las 2 dimensiones de la 
primera variable e indicadores de la segunda variable, las preguntas del cuestionario se 
conformaron por 2 alternativas de “Si” y “No”. Asimismo, estuvieron dirigidas a 10 personas 
involucradas en el área contable, administrativa y Gerencia General. El propósito de validar 
este cuestionario, es que la empresa conozca el efecto de las herramientas de evaluación 
financiera en la determinación de la viabilidad de los proyectos de inversión y saber si está 
dispuesta a utilizar estos instrumentos. De acuerdo con la formulación de las veintisiete 
preguntas en el cuestionario, hemos logrado que la empresa conozca el efecto de las 
herramientas financieras (determinación de trabajo con inversión propia, de terceras o mixta, 
en cuanto tiempo será el periodo de retorno y si su proyecto es rentable y/o viable.) y saber 
que si está dispuesta a aplicar estos instrumentos. 
 
 










Los resultados generales obtenidos de la aplicación del cuestionario para determinar 
cuál es el efecto de las herramientas de evaluación financiera en la viabilidad del 
proyecto de inversión de la empresa Agrumaq S.A.C – Lima 2020 – 2024. 
          SI NO  Total 
 
N° 
   
ITEMS 
         
             
         hi % hi  % hi % 
1  ¿La  empresa cuenta con  información de  ingresos,  egresos  y  costos por       
 
proyecto? 
     
10 100% - 
 
0% 10 100%          
2  ¿Cree usted, que la empresa estaría dispuesta a realizar un flujo de caja       
 
económico por proyecto? 
   
8 80% 2 
 
20% 10 100%        
3  ¿Cree usted, que la empresa utilizaría la Tasa Interna de Retorno Económica,        
 
si esta herramienta ayuda a evaluar el retorno del proyecto de inversión? 
  
8 80% 2 
 
20% 10 100%       
4 
 ¿Cree usted, que la empresa estaría dispuesta realizar un flujo de caja financiero        
 
por proyecto? 
     
9 90% 1 
 
10% 10 100%          
5 
 ¿Cree usted, que la empresa utilizaría la Tasa Interna de Retorno Financiera, si        
 
esta herramienta ayuda a evaluar el retorno del proyecto de inversión? 
  
9 90% 1 
 
10% 10 100%       
   ¿Cree usted, que la Tasa Interna de Retorno Económica comparada con la Tasa        
6  Interna de Retorno Financiera, ayudan a determinar si la inversión se realizará        
   con capital propio o de terceros?    8 80% 2  20% 10 100% 
7  ¿Cree  usted, que  es necesario  que  la  empresa  evalúe  periódicamente la       
 
rentabilidad de los proyectos con inversión propia? 
  
8 80% 2 
 
20% 10 100%       
   ¿Cree usted, que la Tasa Interna de Retorno Económica comparada con el        
8  Costo de Capital ayuda a determinar la viabilidad de un proyecto de inversión        
   con capital propio?     7 80% 3  20% 10 100% 
   ¿Cree usted, que la Tasa Interna de Retorno Financiera comparada con el Costo        
9  Promedio  Ponderado  de  Capital,  ayudan  a  determinar  la  viabilidad  de  un        
   proyecto de inversión con recursos mixtos (propios y de terceros)?   7 80% 3  20% 10 100% 
   ¿Cree usted, que la empresa utilizaría las herramientas del Costo Promedio        
10  Ponderado de Capital y la Tasa Interna de Retorno financiera, si se determina        
   que es eficaz para medir la rentabilidad de inversión?   8 80% 2  20% 10 100% 
11 
 ¿Cree usted, que es importante que la empresa evalúe varias alternativas y        
 riesgos al momento de invertir en un proyecto?   9 90% 1  10% 10 100% 
   ¿Cree usted, que la empresa debería determinar el costo de oportunidad cada        
12  vez que realiza un proyecto de inversión para saber cuánto será la tasa de        
   retorno del accionista?     7 80% 3  20% 10 100% 
   ¿Cree usted, que es de utilidad calcular del Costo de Oportunidad utilizando la        
13  beta apalancada, la tasa libre de riesgo y el rendimiento de mercado para medir        
   la rentabilidad de la inversión?    7 80% 3  20% 10 100% 
14  ¿Cree usted, que la empresa tiene conocimiento y analiza las tasas de interés        
   de cada fuente de financiamiento externa cuando se va a apalancar?   8 80% 2  20% 10 100% 
15  ¿Cree usted, que la empresa dispone de información que le ayude a determinar        
   su capacidad de pago para asumir deudas de fuentes externas?   9 90% 1  10% 10 100% 
16  ¿Cree usted, que si la empresa cuenta con la información de las tasas de interés        
   otorgada por terceros determinarían el costo de la deuda?   9 90% 1  10% 10 100% 
17 
 ¿Cree usted, que es importante determinar el Costo Promedio Ponderado de        
 Capital cuando tiene inversión con recursos mixtos?   9 90% 1  10% 10 100% 
18 
 ¿Cree usted, que la empresa conoce la base del retorno óptimo esperado por el        
 accionista?      6 60% 4  40% 10 100% 
19 
 ¿Cree usted, que el conocimiento de la base del retorno óptimo esperado por el        
 accionista ayude determinar la viabilidad de un proyecto?   10 100% -  0% 10 100% 
20 
 ¿Cree usted, que el Costo Promedio Ponderado de Capital es eficaz para medir        
 la rentabilidad de un proyecto de inversión?   9 90% 1  10% 10 100% 
21 
 ¿Cree usted, que se determina la viabilidad de un proyecto cuando se calcula la        
 Tasa Interna de Retorno Financiera?    10 100% -  0% 10 100% 
22 
 ¿Si el resultado del cálculo de la Tasa Interna de Retorno Financiera es menor        
 al Costo Promedio Ponderado de Capital, sería recomendable invertir en ese        
   proyecto?      9 90% 1  10% 10 100% 
23 
 ¿Si el resultado del cálculo de la Tasa Interna de Retorno Financiera es mayor        




¿Si el resultado del cálculo de la Tasa Interna de Retorno Financiera es menor       
a la Tasa de retorno económica, trabajaría con capital propio? 9 90% 1 10% 10 100% 
 ¿Cree usted, que al calcular la rentabilidad de un proyecto utilizando el Costo       
25 Promedio Ponderado de Capital se determina la viabilidad de un proyecto de       
 inversión? 9 90% 1 10% 10 100% 
26 
¿Si el resultado del cálculo del Costo Promedio Ponderado de Capital es mayor       
a la Tasa Interna de Retorno, sería recomendable invertir en ese proyecto? 9 90% 1 10% 10 100% 
27 ¿Si el resultado del Costo Promedio Ponderado de Capital es mayor al resultado       
 óptimo esperado de la empresa, sería recomendable invertir en el proyecto? 9 90% 1 10% 10 100% 






Los resultados generales obtenidos de la aplicación del cuestionario para determinar 
cuál es el efecto de las herramientas de evaluación financiera en la viabilidad del 
proyecto de inversión de la empresa Agrumaq S.A.C – Lima 2020 – 2024. 
 
120%                                                         
100%                 100% 100%       
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El presente instrumento, permitió medir el efecto de las herramientas de evaluación 
financiera en los procesos de la empresa al momento de evaluar un proyecto de inversión. 
Podemos observar del cuestionario realizado en las áreas de Administración, contabilidad 
y Gerencia General, que el 100 por ciento indicado en los ítems 1,19 y 21 respondieron 
que “Si” cuentan con información financiera para realizar flujos de caja por cada proyecto 
y que consideran de utilidad contar con una base de retorno óptimo por el accionista, para 
poder identificar si lo que retornará de la inversión es la tasa esperada por el accionista y 
34 
que confían en que si es posible determinar la viabilidad de un proyecto con la Tasa Interna de 
Retorno. En cuanto, a las respuestas del ítem 4,5,11,15,16,17,20,22,23,24,25,26 y 27 se 
evidenció que el 90 por ciento de las personas encuestadas indicaron que “Si” están 
dispuestas a elaborar un flujo de caja financiero por proyecto, para calcular Tasa Interna de 
Retorno Financiera y el Costo Promedio Ponderado de Capital y si estas herramientas les 
permiten evaluar el retorno y la viabilidad de la inversión. Asimismo, consideran que es 
importante que la empresa evalúe varias alternativas y riesgos al momento de invertir en un 
proyecto e indican que disponen de información que les ayude a determinar su capacidad de 
pago. También, identifican que sería recomendable invertir si el resultado del cálculo de la 
Tasa Interna de Retorno Financiera es menor al Costo Promedio Ponderado de Capital y que 
se trabajaría con inversión de terceros o mixta si el resultado del cálculo de la Tasa Interna de 
Retorno Financiera es mayor a la Tasa de retorno económica. 
 
 
Asimismo, observamos que el 80 por ciento de los encuestados indicaron en los ítems 
2,3,6,7,8,9,10 y 14 que “Si” estarían dispuestos a realizar un flujo de caja económico por 
proyecto, para calcular la Tasa Interna de Retorno Económica que ayudará a evaluar el 
retorno del proyecto de inversión. Asimismo, consideran que es necesario que la empresa 
evalúe periódicamente la rentabilidad de los proyectos con inversión propia y que la Tasa 
Interna de Retorno Económica comparada con el Costo de Capital ayudan a determinar la 
viabilidad de un proyecto de inversión con capital propio. También, que la Tasa Interna de 
Retorno Financiera comparada con el Costo Promedio Ponderado de Capital ayudan a 
determinar la viabilidad de un proyecto de inversión con recursos mixtos (propios y de 
terceros). Finalmente, indican que la empresa si utilizara las herramientas financieras ya 
que son eficaces para medir para medir la rentabilidad de inversión. 
 
En los ítems 12,13 y 18, existe un rango de 70 y 60 por ciento. Donde indican que es 
importante que la empresa determine el costo de oportunidad cada vez que realiza un 
proyecto de inversión, para saber cuánto será la tasa de retorno óptimo esperado por el 
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accionista y que es importante calcular del Costo de Oportunidad utilizando la beta 
apalancada, la tasa libre de riesgo y el rendimiento de mercado para medir la rentabilidad 
de la inversión. 
 
 
Concluimos, que el gráfico demuestra que la compañía Agrumaq S.A.C., entiende el efecto de 
la aplicación de las herramientas de evaluación financiera para determinar la viabilidad en su 
proyecto de inversión Lima 2020-2024 y que estarían dispuestas a aplicarlas. 
CUADRO N°04 
 
Los resultados generales obtenidos de la aplicación del cuestionario para 
determinar cuál es el efecto de la Tasa Interna de Retorno en la viabilidad del 
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%           
1 
 ¿La  empresa cuenta con información de  ingresos, egresos y costos por             
 
proyecto? 10 100% - 0% 10 100%    
2 
 ¿Cree usted, que la empresa estaría dispuesta a realizar un flujo de caja             
 
económico por proyecto? 8 80% 2 20% 10 100%    
3 
 ¿Cree usted, que la empresa utilizaría la Tasa Interna de Retorno Económica,             
 
si esta herramienta ayuda a evaluar el retorno del proyecto de inversión? 8 80% 2 20% 10 100%    
4 
 ¿Cree  usted, que  la  empresa estaría dispuesta realizar un flujo  de  caja             
 
financiero por proyecto? 9 90% 1 10% 10 100%    
5 
 ¿Cree usted, que la empresa utilizaría la Tasa Interna de Retorno Financiera,             
 
si esta herramienta ayuda a evaluar el retorno del proyecto de inversión? 9 90% 1 10% 10 100%    
   ¿Cree usted, que la Tasa Interna de Retorno Económica comparada con la             
6  Tasa Interna de Retorno Financiera, ayudan a determinar si la inversión se             
   realizará con capital propio o de terceros? 8 80% 2 20% 10 100% 
7 
 ¿Cree usted, que es necesario que la empresa evalúe periódicamente la             
 
rentabilidad de los proyectos con inversión propia? 8 80% 2 20% 10 100%    
   ¿Cree usted, que la Tasa Interna de Retorno Económica comparada con el             
8  Costo de Capital ayuda a determinar la viabilidad de un proyecto de inversión             
   con capital propio? 7 80% 3 20% 10 100% 
   ¿Cree usted, que la Tasa Interna de Retorno Financiera comparada con el             
9  Costo Promedio Ponderado de Capital, ayudan a determinar la viabilidad de             
   un proyecto de inversión con recursos mixtos (propios y de terceros)? 7 80% 3 20% 10 100% 
   ¿Cree usted, que la empresa utilizaría las herramientas del Costo Promedio             
10  Ponderado de Capital y la Tasa Interna de Retorno financiera, si se determina             
   que es eficaz para medir la rentabilidad de inversión? 8 80% 2 20% 10 100% 
21 
 ¿Cree usted, que se determina la viabilidad de un proyecto cuando se calcula             
 la Tasa Interna de Retorno Financiera? 10 100% - 0% 10 100% 
   ¿Si el resultado del cálculo de la Tasa Interna de Retorno Financiera es menor             
22  al Costo Promedio Ponderado de Capital, sería recomendable invertir en ese             
   proyecto? 9 90% 1 10% 10 100% 
23 
 ¿Si el resultado del cálculo de la Tasa Interna de Retorno Financiera es mayor             
 a la Tasa de retorno económica, trabajaría con inversión de terceros o mixta? 9 90% 1 10% 10 100% 
24 
 ¿Si el resultado del cálculo de la Tasa Interna de Retorno Financiera es menor             
 a la Tasa de retorno económica, trabajaría con capital propio? 9 90% 1 10% 10 100% 
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En la encuesta realizada por la primera dimensión “Tasa Interna de Retorno” donde 
podemos apreciar que el 100 por ciento indicado en los ítems 1 y 21 respondieron que 
“Si” cuentan con información financiera para realizar flujos de caja por cada proyecto y 
consideran que si es posible determinar la viabilidad de un proyecto con la Tasa Interna 
de Retorno financiera. En cuanto, a las respuestas del ítem 4,5,22,23 y 24 se evidenció 
que el 90 por ciento de las personas encuestadas indicaron que “Si” están dispuestas a 
elaborar un flujo de caja financiero por proyecto para calcular Tasa Interna de Retorno 
Financiera y que esta herramienta ayuda a evaluar el retorno y la viabilidad inversión. 
Además, identifican que sería recomendable invertir si el resultado del cálculo de la Tasa 
Interna de Retorno Financiera es mayor al Costo Promedio Ponderado de Capital y que 
se trabajaría con inversión de terceros o mixta si el resultado del cálculo de la Tasa 
Interna de Retorno Financiera es mayor a la Tasa de retorno económica. 
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También, observamos que el 80 por ciento de los encuestados indicaron en los ítems 
2,3,6,7,8,9 y 10 que “Si” están dispuestos a realizar un flujo de caja económico por proyecto, 
para calcular la Tasa Interna de Retorno Económica que ayudará a evaluar el retorno del 
proyecto de inversión. Además, creen que es necesario que la empresa evalúe 
periódicamente la rentabilidad de los proyectos con inversión propia y que la Tasa Interna de 
Retorno Económica comparada con el Costo de Capital ayudan a determinar la viabilidad de 
un proyecto de inversión con capital propio. También, que la Tasa Interna de Retorno 
Financiera comparada con el Costo Promedio Ponderado de Capital, ayudan a determinar la 
viabilidad de un proyecto de inversión con recursos mixtos (propios y de terceros). 
 
 
Concluimos, que el gráfico demuestra que la compañía Agrumaq S.A.C., entiende el 
efecto de la aplicación de la Tasa Interna de Retorno para determinar la viabilidad en su 
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cuál es el efecto del Costo Promedio Ponderado de Capital en la viabilidad del proyecto 
de inversión de la empresa Agrumaq S.A.C – Lima 2020 – 2024. 





      
        
    hi % hi % hi % 
11 ¿Cree usted, que es importante que la empresa evalúe varias alternativas       
   y riesgos al momento de invertir en un proyecto? 9 90% 1 10% 10 100% 
12 
 ¿Cree usted, que la empresa debería determinar el costo de oportunidad       
cada vez que realiza un proyecto de inversión para saber cuánto será la       
   tasa de retorno del accionista? 7 70% 3 30% 10 100% 
13 
 ¿Cree  usted,  que  es  de  utilidad  calcular  del  Costo  de  Oportunidad       
utilizando la beta apalancada, la tasa libre de riesgo y el rendimiento de       
   mercado para medir la rentabilidad de la inversión? 7 70% 3 30% 10 100% 
14 
 ¿Cree usted, que la empresa tiene conocimiento y analiza las tasas de       
interés  de  cada  fuente  de  financiamiento  externa  cuando  se  va  a       
   apalancar? 8 80% 2 20% 10 100% 
15 
 ¿Cree usted, que la empresa dispone de información que le ayude a       
determinar  su  capacidad  de  pago  para  asumir  deudas  de  fuentes       
   externas? 9 90% 1 10% 10 100% 
16 ¿Cree usted, que si la empresa cuenta con la información de las tasas de       
   interés otorgada por terceros determinarían el costo de la deuda? 9 90% 1 10% 10 100% 
17 ¿Cree usted, que la empresa determinaría el Costo Promedio Ponderado       
   de Capital cuando tiene inversión con recursos mixtos? 9 90% 1 10% 10 100% 
18 ¿Cree usted, que la empresa conoce la base del retorno óptimo esperado       
   por el accionista? 6 60% 4 40% 10 100% 
19 ¿Cree usted, que el conocimiento de la base del retorno óptimo esperado       
   por el accionista ayude determinar la viabilidad de un proyecto? 10 100% - 0% 10 100% 
20 ¿Cree usted, que el Costo Promedio Ponderado de Capital es eficaz para       
   medir la rentabilidad de un proyecto de inversión? 9 90% 1 10% 10 100% 
25 
 ¿Cree usted, que al calcular la rentabilidad de un proyecto utilizando el       
Costo Promedio Ponderado de Capital se determina la viabilidad de un       
   proyecto de inversión? 9 90% 1 10% 10 100% 
26 
 ¿Si el resultado del cálculo del Costo Promedio Ponderado de Capital es       
mayor a la Tasa Interna de Retorno, sería recomendable invertir en ese       
   proyecto? 9 90% 1 10% 10 100% 
27 
 ¿Si el resultado del Costo Promedio Ponderado de Capital es mayor al       
resultado óptimo esperado de la empresa, sería recomendable invertir en       
   el proyecto? 9 90% 1 10% 10 100% 
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En la encuesta realizada por la segunda dimensión acerca del “Costo Promedio Ponderado de 
Capital” podemos indicar que el 100 por ciento indicado en el ítem 19 respondieron que “Si” 
consideran de utilidad contar con una base de retorno óptimo por el accionista, para poder 
identificar si lo que retornará de la inversión es la tasa adecuada. En cuanto, a las respuestas 
del ítem 15,16,17,20,25,26 y 27 se evidenció que el 90 por ciento de las personas 
encuestadas indicaron que “Si” es importante disponer de información que les ayude a 
determinar su capacidad de pago. Además, cuentan con la información de las tasas de interés 
otorgada por terceros para poder determinar el costo de la deuda. También, que es importante 
determinar el Costo Promedio Ponderado de Capital cuando tienen inversión con recursos 
mixtos. Asimismo, si el resultado del cálculo del Costo Promedio Ponderado de Capital es 
mayor a la Tasa Interna de Retorno, sería recomendable invertir en ese proyecto. En 
consecuencia, esta herramienta es eficaz para medir la rentabilidad de un 
 
proyecto de inversión. En los ítems 12,13 y 14, existe un rango de 80 y 70 por ciento que 
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indican, que es “Si” es importante que la empresa determine el costo de oportunidad cada 
vez que realiza un proyecto de inversión, para saber cuánto será la tasa de retorno óptimo 
esperado por el accionista. También, que es importante calcular del Costo de Oportunidad 
utilizando la beta apalancada, la tasa libre de riesgo y el rendimiento de mercado para 
medir la rentabilidad de la inversión. 
 
 
Concluimos, que el gráfico demuestra que la compañía Agrumaq S.A.C., entiende el 
efecto de la aplicación del Costo Promedio Ponderado de Capital para determinar la 
viabilidad en su proyecto de inversión Lima 2020-2024 y que están dispuestos a aplicarla. 
 
 
4.2. Prueba de hipótesis 
 
Los resultados de las preguntas realizadas mediante la aplicación del instrumento 
(cuestionario), para la recolección de datos confiables con respecto a la variable de 
instrumentos financieros para evaluar el efecto de la Tasa interna de retorno y el Costo 
Promedio Ponderado de capital en la viabilidad de los proyectos de inversión, se 
completaron en el software Excel versión 2020 y para el análisis estadístico se utilizó el 
Software SPSS versión 21. 
 
 
4.2.1. Regla de prueba de hipótesis 
 
La prueba del Chi Cuadrado es un estadístico no paramétrico, que tiene por finalidad 
determinar si existe relación entre las dos variables estudiadas. Para ello, mediremos el 
nivel de significancia y la prueba de hipótesis donde aceptaremos o rechazaremos la 
hipótesis nula (H0) o la hipótesis alterna (H1) de acuerdo con el nivel de significancia si es 









4.2.1.1. Hipótesis general 
 
Planteamiento de hipótesis 
 
• Hipótesis Nula (H0): No existe efecto de las herramientas de evaluación financiera en 
la viabilidad del proyecto de inversión de la empresa Agrumaq SAC – Lima 2020 
– 2024. 
 
• Hipótesis Alterna (H1): Existe efecto de las herramientas de evaluación financiera en la 





Nivel de significancia 
 
En la prueba realizada se determinó que el nivel de significancia asintótica es de 0.010, 
teniendo en cuenta que el nivel de significancia define el rechazo de la hipótesis, en esta 
investigación se utilizó un nivel de significancia de 0.05, trabajando con un nivel de 
confianza de 95%, para lo cual se utilizó el estadístico Chi cuadrado, obteniendo un valor 
de 20.0 que indica que es muy significativa. 
 
 
Estadísticos de prueba 
 Valor df Sig. asintótica 
Chi-cuadrado de Pearson 20,000
a 
8 ,010 
Razón de verosimilitud 12,781 8 ,120 
   
Asociación lineal por lineal 5,459 1 ,019 
N de casos válidos 10   
Tabla N°1: Prueba Chi cuadrado para la noción de cantidad en 





Mediante la prueba estadística de Chi cuadrado, se observa que el nivel de significancia 
es de 0.010 que es menor a 0.05, por lo que se rechaza la hipótesis nula y se acepta la 







En base a esta prueba estadística concluimos que si existe un efecto de las herramientas 
de evaluación financiera en la viabilidad del proyecto de inversión de la empresa Agrumaq 




4.2.1.2. Hipótesis especifica N°1 
 
Planteamiento de hipótesis 
 
• Hipótesis Nula (H0): No Existe efecto de la Tasa Interna de Retorno en la viabilidad 
del proyecto de inversión de la empresa Agrumaq SAC – Lima 2020 – 2024. 
 
• Hipótesis Alterna (H1): Existe efecto de la Tasa Interna de Retorno en la viabilidad 
del proyecto de inversión de la empresa Agrumaq SAC – Lima 2020 – 2024. 
 
 
Nivel de significancia 
 
En la prueba realizada se determinó que el nivel de significancia asintótica es de 0.026, 
teniendo en cuenta que el nivel de significancia define el rechazo de la hipótesis, en esta 
investigación se utilizó un nivel de significancia de 0.05, trabajando con un nivel de 
confianza de 95%, para lo cual se utilizó el estadístico Chi cuadrado, obteniendo un valor 
de 14.38 que indica que es muy significativa. 
 
 
Estadístico de prueba 
 Valor df Sig. asintótica 
Chi-cuadrado de Pearson 14, 375a 6 ,026 
Razón de verosimilitud 10,008 6 ,124 
Asociación lineal por lineal 2,044 1 ,153 
N de casos válidos 10    
Tabla N°2: Prueba Chi cuadrado para la noción de cantidad en 










Mediante la prueba estadístico de Chi cuadrado, se observa que el nivel de significancia 
es de 0.026 que es menor a 0.05, por lo que se rechaza la hipótesis nula y se acepta la 





En base a esta prueba estadística concluimos que si existe un efecto de la Tasa Interna 
de Retorno en la viabilidad del proyecto de inversión de la empresa Agrumaq S.A.C., ya 
que se está aceptando la hipótesis alterna que se planteó al inicio de la investigación. 
 
 
4.2.1.3. Hipótesis específica N°2 
 
Planteamiento de hipótesis 
 
• Hipótesis Nula (H0): No Existe efecto del Costo Promedio Ponderado de Capital en 
la viabilidad del proyecto de inversión de la empresa Agrumaq SAC – Lima 2020 – 
2024. 
 
• Hipótesis Alterna (H1): Existe efecto del Costo Promedio Ponderado de Capital en 




Nivel de significancia 
 
En la prueba realizada se determinó que el nivel de significancia asintótica es de 0.010, 
teniendo en cuenta que el nivel de significancia define el rechazo de la hipótesis, en esta 
investigación se utilizó un nivel de significancia de 0.05, trabajando con un nivel de 
confianza de 95%, para lo cual se utilizó el estadístico Chi cuadrado, obteniendo un valor 








Estadístico de prueba 
 Valor df Sig. Asintótica 
Chi-cuadrado de Pearson 20,000
a 
8 ,010 
Razón de verosimilitud 12,781 8 ,120 
Asociación lineal por lineal 6,456 1 ,011 
N de casos válidos 10    
Tabla N°3: Prueba Chi cuadrado para la noción de cantidad en 





Mediante la prueba estadístico de Chi cuadrado, se observa que el nivel de significancia 
es de 0.010 que es menor a 0.05, por lo que se rechaza la hipótesis nula y se acepta la 





En base a esta prueba estadística concluimos que si existe un efecto del Costo Promedio 
Ponderado de Capital en la viabilidad del proyecto de inversión de la empresa Agrumaq 


















































5.1. Planteamiento del caso práctico 
 
En este capítulo se mostrará la aplicación y el resultado de la investigación empleando dos 
herramientas de evaluación financiera que son el Costo Promedio Ponderado de Capital 
(CPPC) y la Tasa Interna de Retorno Financiera (TIRF). Para ello, se conocerá el valor de la 
inversión con financiamiento propio y externo, se elaborará el flujo de caja proyectado en base 
a los ingresos y egresos de los proyectos; el cual, servirá para la realización del cálculo de la 
TIR, se calculará el costo de la deuda (Kd) y el costo de oportunidad (COK), se determinará la 
depreciación del activo fijo, los intereses y amortización del préstamo. 
 
 
El proyecto de inversión se basa en la compra de un activo fijo (Grúa Torre Liebherr 630 
EC-H), por un valor de S/ 2,368,152 (Dos millones trescientos mil sesenta y ocho con 
00/152 soles), siendo esta inversión importante para la empresa porque al contar con este 
activo podrá destacar en el mercado teniendo un bien único en el País. Asimismo, podrá 
concretar contratos por alquiler de grúa torre con el Consorcio Redram Tucumán, para los 
proyectos: Puerto Paracas, Salaverry, Marcona y Paita. La empresa depreciará el activo 







Asimismo, se elaborará el Flujo de caja económico y financiero proyectándolo por un período 
de cinco años, tiempo que durarán los proyectos del consorcio. Con estos cálculos, podremos 
obtener los datos necesarios para determinar el CPPC y la TIR del proyecto de inversión de la 
empresa AGRUMAQ S.A.C. Finalmente, los resultados obtenidos serán comparados y 
analizados para determinar el efecto en la viabilidad financiera. 
 
 
5.1.1. Inversiones de financiamiento con capital propio y externo. 
 
La empresa al endeudarse con recursos mixtos (financiamiento externo y recursos propios). El 
80% del valor del bien (S/1,894,522) se financiera con el proveedor Liebherr Chile SPA a una 
tasa de interés anual del 7% en un período de 3 años y 6 meses y el 20% restante (S/473,630) 
con capital propio que la empresa obtendrá de la venta de tres grúas torre. 
 
• Dos grúas 30 LC fabricada en el año 2004 con número de serie 83531- 83532 con 
capacidad para construcciones de 3 a 5 pisos en áreas pequeñas. 
 
• Una grúa 63 LC fabricada en el año 2007 con número de serie LE82761 con 
capacidad para construcciones de 6 a 8 pisos en áreas pequeñas. 
 
 
5.1.2. Flujo de caja económico (FCE). 
 
Para la realización del Flujo de caja económico (FCE), fue necesario conocer la información 
real de los ingresos y egresos del proyecto; para ello, se utilizó los datos del contrato de 
alquiler por cada proyecto y los costos y gastos que se generarán para dichos servicios. Este 
flujo, se proyectará en un período de 5 años desde el 2020 al 2024, donde se incluye la tasa 
del impuesto a la renta (29.5%) y la depreciación del activo fijo (Grúa Torre) en base a su vida 
útil para la deducción del impuesto a la renta. Seguidamente, con el resultado del flujo de caja 
se realizará el cálculo de la Tasa Interna de Retorno Financiera (TIRE) y se comparará con el 
Costo de Oportunidad (Cok). Finalmente, se analizará el resultado y se determinará si el 




5.1.3. Flujo de caja financiero proyectado (FCF). 
 
Para la realización del flujo de caja financiero (FCF), se tomó el Flujo de caja económico 
adicionando los intereses y amortizaciones del préstamo obtenido con el proveedor 
Liebherr Chile SPA. Con el resultado de este flujo, se realizará el cálculo de la Tasa 
Interna de Retorno Financiera (TIRF) y se comparará con el Costo Promedio Ponderado 
de Capital (CPPC). Finalmente, se analizará el efecto y se determinará si el proyecto de 
inversión es viable y rentable con recursos mixtos. 
 
 
5.2. Aplicación del caso práctico 
 
5.2.1. Cálculo de la inversión propia y externa 
 
El importe de la inversión (compra de la Grúa Torre Liebherr 630 EC-H), asciende a la 
suma de S/2,368,152, financiado en un 80% con recursos externos y el 20% con recursos 
propios. Esto nos permite evaluar más adelante el costo de la deuda (Kd) y el costo de 
oportunidad (Cok). 
 
Valor de la inversión: 
 
INVERSIÓN UE USD S/ 
Grúa torre Liebherr 630 EC - H 618,830 706,911 2,368,152 
    
Fuente: Elaboración propia 
 
 








 TASA DE INTERÉS 
    ANUAL        
 Deuda propia  20% 473,630   
 Deuda externa  80% 1,894,522 7% 
Fuente: Elaboración propia       
 
 









Deduda propia Deuda Externa 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
48 
5.2.2. Cálculo del costo de la deuda (Kd) y Costo de oportunidad (Cok) 
 
Después de haber identificado el valor de la inversión y determinado los porcentajes de 
financiamiento con capital propio y externo, se tomó en cuenta otros indicadores en el 
mercado (el valor Beta apalancado, la tasa libre de riesgo, el riesgo del mercado, riego 
país, la devaluación y el impuesto a la renta). Una vez, determinados estos datos se 
procedió a realizar el cálculo del costo de la deuda y el costo de oportunidad. 
 
➢ Cálculo del costo de la deuda: 
 
Tasa de interés 7% 
Impuesto a la renta 29.5% 
Costo de la deuda (Kd) 4.94% 
Fuente: Elaboración propia 
 
➢ Datos para el costo de oportunidad: 
 
DATOS PARA EL COK  
Deuda  473,630 
Patrimonio  1,894,522 
Total  2,368,152 
%Deuda  80% 
%Patrimonio  20% 
Fuente: Elaboración propia  
 
➢ Índices de mercado:  




  Page/datafile/Betas.html      
 
Tasa libre de riesgo 0.973% 
 https://es.investing.com/rates-bonds/u.s.-10-year-  
  bond-yield     
 Rentabilidad de mercado 3.62%  https://datosmacro.expansion.com/bolsa/peru 
 
Riesgo país 1.50% 
 https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/ 
  mensuales/resultados/PN01129XM/html      
 Devaluación 1.62%  https://www.bcrp.gob.pe/ 
 Impuesto a la renta 29.5%        
          
Fuente: Elaboración propia 
 
➢ Cálculo del costo de oportunidad: 
 
Beta proyectada 625% 
COK dólares 19% 
COK Soles 20.9% 
 




5.2.3. Depreciación de la Grúa torre: 
 
La compra del activo está valorizada en S/2,368,152; el bien es depreciado de acuerdo 
con la vida útil de 20 años a una tasa de 5%, según el informe técnico de la empresa y de 
acuerdo con la NIC 16 “Propiedad planta y equipo”. 
 






 VALOR   DEPRECIACIÓN   VALOR EN 
   INICIAL   ANUAL   LIBROS          
  1 2,368,152 (118,408) 2,249,744 
  2 2,249,744 (118,408) 2,131,337 
  3 2,131,337 (118,408) 2,012,929 
  4 2,012,929 (118,408) 1,894,522 
  5 1,894,522 (118,408) 1,776,114 
  6 1,776,114 (118,408) 1,657,706 
  7 1,657,706 (118,408) 1,539,299 
  8 1,539,299 (118,408) 1,420,891 
  9 1,420,891 (118,408) 1,302,484 
 GRUA TORRE 10 1,302,484 (118,408) 1,184,076 
 630 EC -H 11 1,184,076 (118,408) 1,065,668 
  12 1,065,668 (118,408) 947,261 
  13 947,261 (118,408) 828,853 
  14 828,853 (118,408) 710,446 
  15 710,446 (118,408) 592,038 
  16 592,038 (118,408) 473,630 
  17 473,630 (118,408) 355,223 
  18 355,223 (118,408) 236,815 
  19 236,815 (118,408) 118,408 
  20 118,408 (118,408) -  
Fuente: Elaboración propia 
 
 
5.2.4. Determinación de intereses y amortización del préstamo: 
 
La compañía se financiará por el 80% del valor de la inversión con la empresa Liebherr 
Chile SPA, por el importe de S/1,894,522 a una tasa de interés del 7% anual por 3 años y 
6 meses. 
 
Cronograma del préstamo: 
 
Tasa de costo efectivo anual (TCEA)  7.00% 
Costo de deuda neto de escudo tributario  4.94% 
Tasa mensual  0.565% 
Valor del préstamo S/. 1,894,521.53 
Número de periodos (meses)  42 
Cálculo de la cuota constante (1) S/. 50,802.20 





PERÍODO PRINCIPAL AMORTIZACIÓN INTERÉS CUOTA ANUAL 
0 1,894,522 - - - 
1 1,398,192 496,330 113,297 609,626 
2 867,119 531,073 78,553 609,626 
3 298,871 568,248 41,378 609,626 
4 - 298,871 5,942 304,813 




5.2.5. Elaboración del Flujo de caja proyectado bajo escenario moderado: 
 
Luego de haber obtenido los datos mostrados líneas arriba, se procede a elaborar el flujo 
de caja económico y financiero, el cual se proyecta por 5 años (del 2020 al 2024); donde 
se detalla los ingresos por cada proyecto, los egresos por los costos directos e indirectos 
incurridos para la realización de cada proyecto, los egresos de personal administrativo, los 
egresos por pagos de impuestos y los egresos por el pago de la amortización de la deuda 
incluido los intereses. Esto, con la finalidad de poder calcular las herramientas de 
evaluación financiera, para el análisis de la viabilidad del proyecto y asimismo saber la 
rentabilidad y el periodo de retorno de la inversión con recursos propios y recursos mixtos 
(terceros y propios). 
 
Para ello, se mostrará la política de cobros y pagos que maneja la Compañía de acuerdo 
con los contratos emitidos. 
 
Políticas de cobro y pago:   
TABLERO DE CONTROL:   
Inversión total 2,368,152 100% 
Política de ventas: 100% Crédito 
Política de cobranza: 30 Días 
Política de pagos: 100% Crédito 
Política de pagos (Gastos) 30 Días   
Importe por Financiar 1,894,522 80% 
Plazo del financiamiento 42 Meses 
TCEA del financiamiento 0.565% Tasa Mensual 
Cuota por pagar por prestamos 50,802 Mensual 
Duración por proyecto:   
Proyecto Paracas 14 Meses 
Proyecto Salaverry 16 Meses 
Proyecto Marcona 16 Meses 





FLUJO DE CAJA PROYECTADO – ESCENARIO MODERADO 
AGRUMAQ 
 
Descripción año 0 año 1 año 2 año 3 año 4 año 5 
Total valores de venta P. Paracas  1,601,591 738,141 - - - 
Total valores de venta P. Salaverry  - 1,518,154 - - - 
Total valores de venta P. Marcona  - - 855,254 2,186,217 - 
Total valores de venta P. Paita  - - - - 2,378,571  
TOTAL VALORES DE VENTA  1,601,591 2,256,295 2,378,571 2,186,217 2,378,571 
IGV 288,286 406,133 428,143 393,519 428,143 
Precio de Venta 1,889,878 2,662,429 2,806,714 2,579,736 2,806,714 
Detracciones 226,785 319,491 336,806 309,568 336,806 
Ventas al contado: 150,381 416,031 537,537 271,040 537,537 
Ventas al crédito: 1,512,711 1,926,906 1,932,371 1,999,127 1,932,371 
Cobranza de ventas al crédito: 1,344,130 1,923,399 1,932,371 2,065,066 1,932,371 
Ctas. x cobrar de ventas al crédito: 168,582 172,089 172,089 106,150 106,150 
TOTAL INGRESOS  1,721,296 2,658,921 2,806,714 2,645,674 2,806,714  
 
Alquiler por mes Grúa Torre  
Reparación y renovación (preparación de grúa para el próximo 
alquiler)   
Inspección mensual:  
Gastos de viaje para técnicos de servicio  
Horas de trabajo necesarias para la inspección  
Los costos de materiales 
Seguros Tower Crane (riesgos y responsabilidades)   





219,326 241,259 230,292 230,292 307,056 
     
     
3,283 3,940 3,940 3,940 3,940 
6,134 7,361 7,361 7,361 7,361 
2,240 2,688 2,688 2,688 2,688 
17,105 17,105 17,105 17,105 17,105 
      
Operador de grúa: costos de viaje al lado de la construcción 229 458 458 229 458 
Operador de grúa: horas de trabajo 66,002 75,265 74,107 78,739 74,167 
Rigger: costos de viaje al lado de la construcción 374 749 749 374 749 
Rigger: horas de trabajo 107,866 123,005 121,112 128,682 121,112 
Documentación y permisos       
Certificado de montaje y escala 455 455 455 - 455 
Documentación (Agrumaq interno) 500 500 500 - 500 
Carga y transporte de grúas       
     52 
 
Carga de grúa (en stock Agrumaq) 7,914 7,914 7,914 - 7,914 
Transporte de grúa (al lado de la construcción o interestatal) 41,900 92,000 92,000 - 92,000 
Montaje      
Técnicos de servicio: costos de viaje al lado de la construcción  
1,431 1,431 - 1,431 
para el manto 1,431     
Estancia y alimentación 5 montadores - 20,000 20,000 - 20,000 
Técnicos de servicio: manto de grúa torre 21,469 28,625 28,625 - 28,625 
Cambio de posición grúa      
Técnicos de servicio: costos de viaje al lado de la construcción 
41,900 - - - - 
para el cambio de posición      
Técnicos de servicio: montaje y desmontaje de GT 7,914 - - - - 
      
Desmontaje      
Técnicos de servicio:(para el desmantelamiento) - 1,431 1,431 1,431 1,431 
Estancia y alimentación 5 montadores - - 20,000 20,000 20,000 
Técnicos de servicio: desmantelamiento de grúas torre - 21,469 28,625 28,625 28,625 
Transporte de carga y retorno de grúa      
Transporte de regreso de la grúa (al stock Agrumaq) - 41,900 92,000 92,000 92,000 
Descarga de grúa (en stock Agrumaq) - 7,914 7,914 7,914 7,914 
Total costos no afectos al IGV 60,303 274,691 278,797 253,356 278,857 
Total costos sin IGV 285,740 420,778 479,911 366,025 556,675 
Impuesto General a las ventas (IGV) 51,433 75,740 86,384 65,885 100,202 
Total costos inc. IGV 597,476 771,209 845,093 685,265 935,734 
Compras al contado - - - - - 
Compras al crédito: 597,476 771,209 845,093 685,265 935,734 
Pagos de compras al crédito: 550,347 774,444 845,093 526,733 928,185 
Ctas x pagar de compras al crédito: 47,129 43,894 43,894 202,427 209,975 














Descripción año 0 año 1 año 2 año 3 año 4 año 5 
       
Alquileres  30,240 30,240 30,240 30,240 30,240 
Arbitrios Municipales  110 110 110 110 110 
Publicidad  900 900 900 900 900 
Suministro de telefonía  1,945 1,945 1,945 1,945 1,945 
Suministro de Internet  72 72 72 72 72 
Suministro de electricidad  3,936 3,936 3,936 3,936 3,936 
Suministro de gas  58 58 58 58 58 
Mantenimiento de oficinas  1,960 1,960 1,960 1,960 1,960 
Financiamiento vehicular  8,033 8,033 8,033 8,033 8,033 
pólizas vehiculares y SCTR  4,896 4,896 4,896 4,896 4,896 
Total costos sin IGV  52,151 52,151 52,151 52,151 52,151 
Impuesto General a las Ventas (IGV)  9,387 9,387 9,387 9,387 9,387 
Total costos inc. IGV  61,538 61,538 61,538 61,538 61,538 
Compras al contado:  61,538 61,538 61,538 61,538 61,538 
Compras al crédito:  - - - - - 
Pagos de compras al crédito:  - - - - - 
Ctas x pagar de compras al crédito:  - - - - - 
TOTAL EGRESOS COSTOS INDIRECTOS  61,538 61,538 61,538 61,538 61,538 
       
Sueldos administrativos y ventas  38,954 40,297 25,186 25,186 40,297 
Es salud  5,663 3,662 3,662 3,662 5,859 
Seguro Vida Ley  201 133 133 133 214 
CTS  3,157 2,519 2,519 2,519 3,358 
Gratificaciones  9,261 34,728 34,728 34,728 9,261 
Pago Vida Ley  201 214 214 214 214 
Pago de CTS  2,597 2,798 2,798 2,798 2,798 
Pago de Gratificaciones  9,261 9,261 9,261 9,261 9,261 
Es salud por pagar  5,663 5,859 5,859 5,859 5,859 
CTS Por pagar  560 560 560 560 560 
       
TOTAL EGRESOS GASTOS POR PLANILLAS  56,675 58,428 36,518 36,518 58,428 
       
DEPRECIACIÓN MAQUINARIA (20 AÑOS)  118,408 118,408 118,408 118,408 118,408 
TOTAL EGRESOS DE DEPRECIACIÓN  118,408 118,408 118,408 118,408 118,408 







Descripción año 0 año 1 año 2 año 3 año 4 año 5 
       
IGV ventas  288,286 406,133 428,143 393,519 428,143 
IGV compras  60,820 85,127 95,771 75,272 109,589 
IGV Por pagar  27,466 321,006 332,372 318,247 318,554 
IGV pagado  203,330 319,905 332,372 302,854 319,706 
Tasa para los pagos a cta. del IR  1.50% 22.01% 22.87% 23.02% 24.44% 
Pago a cta IR  24,024 396,717 539,615 510,331 571,445 
Regularización del IR anual  - 328,485 119,192 7,874 23,891 
Utilidad antes de impuesto a la Renta  839,724 1,393,621 1,500,672 1,455,697 1,431,900 
Deducción temporal  355,223 355,223 355,223 355,223 355,223 
Impuesto a la renta Anual  352,509 515,909 547,489 534,221 527,201 
Utilidad neta  487,215 877,712 953,183 921,476 904,699 
TOTAL EGRESOS POR TRIBUTOS  227,353 1,045,107 991,178 813,185 915,041 
       
TOTAL EGRESOS  895,914 1,935,259 1,930,568 1,452,646 1,969,350 
       
FLUJO DE CAJA ECONOMICO -2,368,152 825,383 723,662 876,146 1,193,028 837,364 
       
Capital 1,894,522 496,330 531,073 568,248 298,871 - 
Interés  113,297 78,553 41,378 5,942 - 
Cuota  609,626 609,626 609,626 304,813 - 
       
TOTAL EGRESOS POR PRESTAMOS  609,626 609,626 609,626 304,813 - 
       
FLUJO DE CAJA FINANCIERO -473,630 215,756 114,036 266,520 888,215 837,364 
       














Después de exponer el detalle de la composición del flujo de caja económico y financiero, se 
presenta de manera gráfica la tendencia de los ingresos, egresos operativos y egresos 
financieros en el periodo de cinco años (2020-2024), donde se evidencia que los ingresos van 
creciendo de forma proporcional con los egresos operativos, en los egresos por préstamos se 
puede ver que son constantes los 3 primeros años en el cuarto año hay una disminución 
debido a que en ese año se termina de pagar la deuda en el mes de junio 2023. 
 
 








 -       
año 1 año 2 año 3 año 4 año 5     
         
   TOTAL INGRESOS 1,721,296 2,658,921 2,806,714 2,645,674 2,806,714    
         
   TOTAL EGRESOS 895,914 1,935,259 1,930,568 1,452,646 1,969,350    
         
   TOTAL EGRESOS POR 
609,626 609,626 609,626 304,813 -       
PRÉSTAMOS         
          
Fuente: Elaboración propia 
 
 
Por otro lado, se muestra la comparación entre la tendencia del Flujo de caja económico y 
financiero durante los 5 años. Donde, se observa que en el Flujo de Caja económico es 
mayor en comparación al flujo de caja financiero, esto debido a que en los 3 primeros 
años y 6 meses se está pagando el financiamiento con la empresa Liebherr Chile SPA. 
 
 
Analisis de 5 años de FCE y FCF 
 
1,293,400      
1,093,400      
893,400      
693,400      
493,400      
293,400      
93,400      
-106,600 
año 1 año 2 año 3 año 4 año 5  
FLUJO DE CAJA ECÓNOMICO 825,383 723,662 876,146 1,193,028 837,364 
FLUJO DE CAJA FINANCIERO 215,756 114,036 266,520 888,215 837,364 
 
Fuente: Elaboración propia 
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5.2.6. Análisis del COK y la TIRE: 
 
Con los datos expuestos en los puntos anteriores, se procede a analizar el Flujo de caja 
económico para calcular la Tasa Interna de Retorno económica (TIRE), el cual se 
comparará con el cálculo del Costo de Oportunidad (Cok); y así, poder ver la rentabilidad 
que recibirá el accionista y la tasa de rentabilidad que generará el proyecto. 
 
Según los resultados, podemos observar en el gráfico que la inversión con recursos 






TIRE:        
COK:        
19.00% 20.00% 21.00% 22.00% 23.00% 24.00% 25.00% 





      
       
 
Fuente: Elaboración propia 
 
 
En este punto, conviene indicar que la variación entre ambas herramientas es de 3.4%. 
Es decir, el retorno de la inversión del proyecto servirá para cubrir el retorno esperado del 
accionista. Por ello, al analizar el efecto de ambas herramientas no es suficiente que la 
TIR sea mayor al Cok; también se tiene que analizar el porcentaje de diferencia entre 
ambas. En este caso, al ser tan corta la diferencia se analizará el periodo de recuperación 
que es de 2 años y 11 meses, tiempo que la empresa habrá cubierto su inversión inicial 
con capital propio del 100%. Otro punto por evaluar es, si va a poder asumir sus egresos 












5.2.7. Análisis del CPPC y la TIRF: 
 
Al contar con el Flujo de caja financiero, se procede a calcular la Tasa Interna de Retorno 
financiera (TIRF), el cual se compara con el cálculo del Costo Promedio Ponderado de 
Capital (CPPC), para poder ver la rentabilidad promedio que recibirá el accionista 
asumiendo el préstamo con terceros y la tasa de rentabilidad que generará el proyecto. 
 
Según los resultados, podemos observar en el gráfico que la inversión con recursos 













0.00% 10.00% 20.00% 30.00% 40.00% 50.00% 60.00% 
 
 CPPC:   TIRF: 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
 
Es decir, el retorno de la inversión del proyecto cubrirá el retorno promedio de capital y 
adicional. Es decir, la invertir con recursos mixtos es rentable para la compañía y el 
accionista. También, es importante evaluar el periodo de recuperación de la inversión que 
en este caso es de 2 años y 7 meses, tiempo que la empresa habrá cubierto su inversión 
inicial con capital propio un 20% y financiado con recursos externos un 80%. 
 
 
5.2.8 Análisis de Sensibilidad 
 
Como parte de la evaluación que se está realizando en la empresa, se efectuará el análisis de 
sensibilidad. Con el fin de, analizar tres escenarios económicos con comportamientos de 





Escenario optimista: En este escenario, evaluaremos la inversión que se desarrolla en 
condiciones normales de acuerdo con los contratos. Para ello, los cuatro proyectos 
(Paracas, Salaverry, Marcona y Paita) se manejará a un crédito a 30 días con una 
cobranza regular, se montan y desmontan en las fechas estimadas según los contratos, 
los pagos se realizarán a 30 días. Asimismo, la Compañía no tendrá la necesidad de 
realizar la reparación de los variadores en el proyecto Paracas ya que es una maquina 
nueva y tampoco se realizará en el proyecto Marcona porque se realizará el 
mantenimiento en el proyecto Salaverry; así, tendrá un menor costo de ambos proyectos 
por USD 87,020 y el único contratiempo externo son los 2 meses de para en el “Proyecto 
Paracas” por temas de Covid-19, donde el Gobierno declaro cuarentena obligatoria. 
 
 
En la siguiente imagen mostramos el comportamiento del Flujo de caja económico y 
financiero bajo el escenario optimista, teniendo una mayor liquidez en el flujo de caja 
económico en el cuarto año. Debido, a que no se realizó el servicio de desmontaje y ello 
hizo que disminuyeran los costos directos. También observamos, en el flujo de caja 
financiero que hay mayor liquidez en el cuarto año debido a que el préstamo realizado por 
Liebherr Chile SPA se terminó de cancelar en este año. 
 
 
ANÁLISIS DE FCE-FCF - OPTIMISTA 
 
      año 1 año 2 año 3 año 4 año 5        
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Escenario moderado: En este escenario, evaluaremos el proyecto en condiciones 
normales de acuerdo con lo estipulado en los contratos. Para ello, los cuatro proyectos 
(Paracas, Salaverry, Marcona y Paita) se manejará a un crédito a 30 días con una 
cobranza regular, se montan y desmontan en las fechas estimadas según los contratos, 
los pagos se realizarán a 30 días y el único contratiempo externos son los 2 meses de 




En la siguiente imagen mostramos el comportamiento del Flujo de caja económico y 
financiero bajo el escenario moderado, teniendo un comportamiento parecido al escenario 
optimista, mostrando una mayor liquidez en el flujo de caja económico en el cuarto año. 
Debido, a que no se realizó el servicio de desmontaje y ello hizo que disminuyeran los 
costos directos. También observamos, en el flujo de caja financiero que hay mayor 
liquidez en el cuarto año debido a que el préstamo realizado por Liebherr Chile SPA se 
terminó de cancelar en este año. 
 
 
ANÁLISIS DE FCE-FCF - MODERADO 
 
      año 1 año 2 año 3 año 4 año 5 
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Escenario pesimista: En este escenario, se evaluará los proyectos afectados por posibles 
problemas externos como económicos y políticos. Es así, que en los tres primeros proyectos 
(Paracas, Salaverry, Marcona) se manejara con un crédito a 60 días debido a que las 
empresas pueden tener problemas de liquidez por temas económicos y políticos que se está 
viviendo actualmente. Asimismo, el proyecto Salaverry estaría empezando tres meses 
después de su fecha estimada por los siguientes posibles factores: 
 
• Por problemas técnicos, existen factores como averías en la maquinaria lo que 
llevaría a la empresa a importar el repuesto, que demanda 15 días mínimos, 
obteniendo como consecuencia retraso en el montaje de la grúa. 
 
• Por temas coyunturales económicos y políticos, que no se pueda empezar en las 
fechas previstas debido a que estos proyectos son entre entidades privadas y el 
estado. Es así, que el “Proyecto Salaverry” empezaría 3 meses después de lo 
estipulado en el contrato, por factores coyunturales y políticos; ya que, se estuvo 
esperando quien asumía el gobierno del Perú. Por ello se empezó en agosto 2021 y se 
terminó en agosto 2022 durando 13 meses y no los 16 meses previstos. Debido, a que 
se modificó el contrato por los cambios políticos y económicos. Cabe resaltar, que de 
darse estos factores el cliente no incurriría en penalidades; debido, a que 
 
existe una cláusula en el contrato convenida entre el cliente y el proveedor 
indicando lo siguiente: 
 
“las cantidades contratadas se consideran estimadas y sujetas a validación, 
de acuerdo con los precios unitarios indicados. La no ejecución de 
cantidades indicadas en el presente contrato no dará derecho al 
subcontratista a reclamación alguna y facturará únicamente por las 
cantidades realmente ejecutadas, previa valorización y aprobación”. 
 
 
Finalmente, el proyecto Paita se mantendría con crédito a 30 días, ya que, para el año 
2024 se estima que la situación economía del país estaría estable. 
 
 
En la siguiente imagen mostramos el comportamiento del  Flujo de caja económico y 
 
financiero bajo el escenario pesimista, teniendo una mayor liquidez en el flujo de caja 61 
económico en el tercer año a diferencia del escenario optimista y moderado. Debido, a 
que se postergó el inicio del proyecto Marcona no generando costos directos y se percibió 
ingresos por cobranzas a 60 días de valorizaciones anteriores. También observamos, en 
el flujo de caja financiero que hay mayor liquidez en el cuarto año debido a que el 





ANÁLISIS DE FCE-FCF - PESIMISTA 
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Análisis de sensibilidad de los tres escenarios con inversión al 100% con capital 
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En primer lugar, se analiza el escenario “optimista” donde se cumplen las condiciones del 
contrato y disminuye el costo de acuerdo con lo explicado líneas arriba. Como podemos 
observar, la TIRE es mayor al COK esto quiere decir que el proyecto es viable y la 
variación entre ambas herramientas es del 5.84%. Según esto, el retorno de la inversión 
del proyecto cubrirá el retorno esperado del accionista. En este caso, al ser tan corta la 
diferencia se analizará el periodo de recuperación que es de 2 años y 8 meses, tiempo 
que la empresa habrá cubierto su inversión inicial con capital propio del 100%. 
 
 
En segundo lugar, en el escenario “moderado” donde se cumplen las condiciones del 
contrato y no existen eventos externos que afecten a la inversión, observamos que la 
TIRE es mayor al COK determinando también que es viable el proyecto, pero la variación 
entre ambas herramientas es de 3.4%. Esto indica, que el retorno de la inversión cubrirá 
el retorno esperado del accionista. También, es importante analizar el periodo de 
recuperación que es de 2 años y 11 meses, tiempo que la empresa habrá cubierto su 
inversión inicial con capital propio del 100%. 
 
 
En tercer lugar, se analizó el escenario “pesimista”. Aquí no se están cumpliendo las 
condiciones normales, debido a la coyuntura económica y política donde se tiene créditos 
a 60 días y el “Proyecto Salaverry” empieza 3 meses después de lo estipulado y no durara 
los 16 meses según el contrato, sino que se acorto a 13 meses. A diferencia de los dos 
escenarios anteriores, observamos que la TIRE es menor al COK con una variación entre 
ambas de -4.43%. Esto quiere decir, que el proyecto no es viable ya que el retorno de la 
inversión del proyecto no cubrirá el retorno esperado del accionista, en estas 
circunstancias no se recomienda a la empresa invertir con capital propio en este proyecto. 
 
 
Finalmente, luego de haber evaluado el proyecto de inversión bajo estos 3 escenarios y 
financiándose el 100% con capital propio, indicamos que no es conveniente realizar esta 
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inversión. Porque, la rentabilidad generada en el escenario positivo y moderado es 
prácticamente para cubrir el retorno esperado por el accionista, además de no ser viable 
en el escenario pesimista. 
 
 
Análisis de sensibilidad de los tres escenarios con inversión mixta – Comparación del 
Costo Promedio Ponderado de Capital con la Tasa Interna de Retorno Financiera: 
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En primer lugar, se analiza el escenario “optimista” donde se cumplen con las condiciones al 
contrato y se disminuye el costo de acuerdo a lo indicado líneas arriba. Como podemos 
observar, la TIRF es mayor al CPPC indicando una variación entre ambas herramientas del 
59.58%. Es decir, que el retorno de la inversión del proyecto cubrirá el retorno promedio del 
capital. Asimismo, es importante analizar el periodo de recuperación que es de 2 años y 6 
meses, tiempo que la empresa habrá cubierto su inversión inicial con capital mixto. 
 
 
En segundo lugar, se analiza el escenario “moderado” donde se observa que la TIRF 
también es mayor al CPPC indicando que es viable el proyecto y la variación entre ambas 
herramientas es del 50.28%. Esto quiere decir, que el retorno de la inversión del proyecto 
cubrirá el costo promedio del capital. Asimismo, también es importante analizar el periodo 
de recuperación, que en este caso es de 2 años y 7 meses, tiempo que la empresa habrá 
cubierto su inversión inicial con capital mixto del 100%. 
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En tercer lugar, se analiza el escenario “pesimista”. Aquí no se están cumpliendo las 
condiciones normales, debido a la coyuntura económica y política donde se tiene créditos 
a 60 días y el “Proyecto Salaverry” empieza 3 meses después de lo estipulado y no durara 
los 16 meses según el contrato, sino que se acorto a 13 meses. En este escenario, se 
observa que la TIRF es mayor al CPPC indicando al igual que en los dos escenarios 
anteriores que es viable la inversión con una variación entre ambas herramientas del 
28.36%. Esto quiere decir, que el retorno de la inversión del proyecto cubrirá el costo 
promedio del capital. Asimismo, también es importante analizar el periodo de 
recuperación, que en este caso es de 3 años y 1 mes, tiempo que la empresa habrá 
cubierto su inversión inicial con capital mixto al 100%. 
 
 
Finalmente, después haber evaluado el proyecto de inversión bajo estos tres escenarios 
financiados el 80% con recursos externos y 20% capital propio y bajo las distintas 
condiciones externas e internas del país donde se realiza la inversión, indicamos que es 
conveniente realizar la inversión con recursos mixtos. Ya que, genera una mayor 
rentabilidad para la empresa en los tres escenarios y cubre el retorno promedio del 











































6.1. Discusión de resultados 
 
La hipótesis general es aceptada, mostrando que si existe efecto de las herramientas de 
evaluación financiera en la viabilidad del proyecto de inversión de la empresa Agrumaq 
SAC. Debido a que, el 80% de las personas encuestadas de las áreas de contabilidad, 
administración y Gerencia, evidenciado en el (grafico 1), consideran que si es necesario que la 
empresa evalúe periódicamente la rentabilidad de los proyectos con inversión propia y que la 
Tasa Interna de Retorno Económica comparada con el Costo de Capital, tienen efecto en la 
determinación de la viabilidad de un proyecto de inversión con capital propio. También, indican 
que la Tasa Interna de Retorno Financiera comparada con el Costo Promedio Ponderado de 
Capital tiene efecto en la determinación de la viabilidad de un proyecto de inversión con 
recursos mixtos (propios y de terceros). Finalmente, indican que la empresa si utilizará las 
herramientas de evaluación financiera para medir la viabilidad de la inversión. Estos 
resultados, se fortalecen con lo que indica de Gastón (2015), que la Tasa Interna de Retorno 
Financiera (TIRF) es utilizada para medir la inversión mediante un flujo de caja incluyendo los 
prestamos e intereses generados por el financiamiento. Y el resultado obtenido es la tasa 
promedio de rendimiento que devuelve el valor actual de la inversión. Asimismo, Mayorga 
(2012), nos comenta que el Costo promedio Ponderado de Capital, es la tasa promedio del 
financiamiento externo y propio; el cual, es de utilidad para las empresas que buscan 
maximizar su rentabilidad con nuevas fuentes de financiamiento para lograr la viabilidad de su 
inversión. Por último, Cruz, Torres, Cruz, & Juárez (2016), 
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mencionan que al utilizar la Tasa Interna de Retorno Financiera (TIRF) con el Costo 
Promedio Ponderado de Capital (CPPC), ayudará a definir la viabilidad y rentabilidad del 
proyecto; ya que, con el CPPC se evaluará el riesgo país, la Beta, riesgo de mercado el 
cual varía directamente relacionada a la inflación y riesgo de mercado. Si con esta 




La fuente teorica y la investigación realizada se asemejan. Ya que, los resultados 
obtenidos del 80% de encuestados en la investigación se respalda con lo que indican los 
autores, que si existe efecto de las herramientas de evaluación financiera en la viabilidad 
del proyecto de inversión de la empresa. 
 
La primera hipótesis especifica es aceptada, mostrando que si existe efecto de la Tasa 
 
Interna de Retorno en la viabilidad del proyecto de inversión de la empresa 
Agrumaq SAC. Ya que, el 100% de las personas encuestadas en las áreas de 
contabilidad, administración y Gerencia; evidenciado en el (grafico 2), consideran que es 
posible determinar la viabilidad de un proyecto con la utilización de la Tasa Interna de 
Retorno financiera. Asimismo, un 80% están dispuestos a realizar un flujo de caja 
económico por proyecto, para calcular la Tasa Interna de Retorno que ayudará a evaluar 
el retorno del proyecto de inversión. Además, creen que es necesario que la empresa 
evalúe periódicamente la rentabilidad de sus proyectos. Estos resultados, se avalan con lo 
mencionado por los autores Sapag & Sapag (2003), que indican que la Tasa Interna de 
Retorno Económica, es la rentabilidad esperada de la inversión sin financiamiento de 
terceros. Asimismo, Arroyo & Vasquez (2016), indican que la Tasa Interna de Retorno 
Financiera (TIRF), es una herramienta se sirve para evaluar la tasa de retorno del 
proyecto con financiamiento de terceros y con ello evaluar si es viable y rentable la 
inversión. Finalmente, Sapag (2007), complementa que la Tasa Interna de Retorno es una 
 
herramienta de evaluación que mide la rentabilidad de una inversión como un porcentaje. 
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La fuente teorica y la investigación realizada se asemejan. Debido a que, los resultados 
obtenidos al 100% y 80% de encuestados en la investigación se respalda con lo que 
indican los autores, que si existe efecto de la Tasa Interna de Retorno en la viabilidad del 
proyecto de inversión de la empresa. 
 
 
La segunda hipótesis especifica es aceptada, mostrando que si existe efecto del Costo 
 
Promedio Ponderado de Capital en la viabilidad del proyecto de inversión de la 
empresa Agrumaq SAC. Es así, que el 90% de las personas encuestadas en las áreas 
de contabilidad, administración y Gerencia, demostrado en el (grafico 3), consideran que 
es importante determinar el Costo Promedio Ponderado de Capital cuando se tiene 
inversión con recursos mixtos. Así mismo, el 70% y 80% indican que es importante que la 
empresa determine el costo de oportunidad cada vez que realice un proyecto de 
inversión, para saber cuánto será la tasa de retorno óptimo esperado por el accionista. En 
consecuencia, esta herramienta es eficaz para medir el efecto en la rentabilidad y 
viabilidad de un proyecto de inversión. Estos resultados, se fortalecen con lo mencionado 
por Molina (2016), que indica que el costo de capital (Ke) es una técnica financiera muy 
usada para evaluar el costo de oportunidad de un negocio y así saber en que invertir el 
capital de trabajo de la empresa. Así mismo, Parra (2018), menciona que el Costo 
Promedio Ponderado de Capital (CPPC) es la tasa mínima promedio que se requiere 
recibir por los inversores en un proyecto de inversión, coincidiendo con Stephen, 
Randolph, & Jeffrey (2012), que nos indican que el Costo Promedio Ponderado de Capital 
(CPPC) es considerado como una rentabilidad mínima a exigir, el cual debe ganar una 
empresa para hacer frente a los financistas, accionistas, entre otros. 
 
 
La fuente teorica y la investigación realizada se asemejan. Ya que, los resultados obtenidos al 




autores, que si existe efecto del Costo Promedio Ponderado de Capital en la viabilidad del 
 
















































































1. Se concluye de acuerdo con el objetivo general, que existe efecto de las herramientas 
de evaluación financiera en el proyecto de inversión de la empresa Agrumaq S.A.C. 
permitiendo definir la viabilidad del proyecto con recursos propios o mixtos en los tres 
escenarios evaluados en el análisis de sensibilidad. Asimismo, a través de la encuesta 
realizada podemos afirmar la utilidad significativa de su uso para evaluar la viabilidad y 
rentabilidad de las inversiones. 
 
 
2. Se concluye de acuerdo con el primer objetivo específico, que existe efecto de la Tasa 
Interna de Retorno en el proyecto de inversión de la empresa Agrumaq S.A.C. 
Permitiendo definir que es viable el proyecto con recursos propios en los escenarios 
optimista y moderado, y que no es viable en el escenario pesimista, evaluados en el 
análisis de sensibilidad. Es decir, la Tasa Interna de Retorno Económica es mayor al 
Costo de Oportunidad en el escenario optimista con una variación del 5.84% y en el 
escenario moderado del 3.4%. Sin embargo, en el escenario pesimista no es viable 
con una variación del -4. 
 
 
3. Se concluye de acuerdo con el segundo objetivo específico, que existe efecto del Costo 
Promedio Ponderado de Capital en el proyecto de inversión de la empresa Agrumaq 
S.A.C. permitiendo definir que es viable el proyecto con recursos mixtos en los tres 
escenarios evaluados en el análisis de sensibilidad. Es decir, la Tasa Interna de Retorno 
Financiera es mayor al Costo Promedio Ponderado de Capital en el escenario optimista 
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con una variación del 59.58%, en el escenario moderado del 50.28% y en el escenario 
pesimista del 28.36%. Finalmente, nos permite indicar que el retorno de la inversión mixta 














































































1. Se recomienda a la gerencia de la empresa, evaluar los proyectos de inversión por 
separado y haciendo uso de las herramientas de evaluación financiera. Asimismo, 
realizar un flujo de caja por cada uno de ellos. También, se debe contar con los datos 
más reales posibles de los ingresos, egresos, costos, gastos e índices de mercado 
para obtener el resultado más certero posible. Al mismo tiempo, que realicen el 
análisis de sensibilidad para evitar contingencias que afecten al resultado esperado. 
 
 
2. Si la Gerencia decide hacer la inversión con recursos propios, se recomienda utilizar la 
tasa interna de retorno económica para evaluar la inversión; ya que, de acuerdo a la 
evaluación realizada en la tesis los porcentajes de rentabilidad son mínimos 
comparados con el costo de oportunidad que espera recibir el accionista, inclusive se 
tiene retorno negativo bajo un escenario pesimista. 
 
 
3. Si es que se decide hacer el proyecto con recursos mixtos, se recomienda a la gerencia 
aplicar la Tasa Interna de Retorno Financiera en la evaluación del proyecto pues de 
acuerdo con el análisis de sensibilidad, en los tres escenarios satisface el costo del 
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